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 اﻟﻤﻘﺪﻣـﺔ اﻟﻌﺎﻣـﺔ 
 
أ  
   ﻤـﺔ ﺍﻟﻤﻘﺩ
 ﺸﻬﺩ ﺍﻟﻌﺎﻟﻡ ﺘﻐﻴﺭﺍﺕ ﻭﺘﻁﻭﺭﺍﺕ ﻋﺩﻴﺩﺓ ﻓﻲ ﺸﺘﻰ ﺍﻟﻤﺠﺎﻻﺕ ﻭﺒﺎﻷﺨﺹ ﻓﻲ ﺍﻟﻤﺠﺎل ﺍﻻﻗﺘﺼﺎﺩﻱ      
  .ﻱﻗﺘﺼﺎﺩﻻﺍﻟﻌﺩﻴﺩ ﻤﻥ ﺩﻭل ﺴﻴﺎﺴﺎﺕ ﻭﺇﺠﺭﺍﺀﺍﺕ ﺘﺼﺏ ﻜﻠﻬﺎ ﻓﻲ ﻭﻋﺎﺀ ﺍﻟﺭﻓﻊ ﻤﻥ ﻤﻌﺩل ﺍﻟﻨﻤﻭ ﺍ ﺕﻭﺘﺒﻨ
ﺘﺼـﻨﻑ  ﺒـﺄﻥ  ﺘﻬﺩﺠﺘ ﺔ ﺍﻟﻌﺎﻟﻴﺔ ﻭﺍﻟﺼﺎﻋﺩﺓﺘﻨﺎﻓﺴﻴﺍﻟﻭ ﺍﻟﺭﻴﺎﺩﺓﺍﻟﺩﻭل ﺍﻟﻤﺘﻘﺩﻤﺔ ﺘﺴﻌﻰ ﻟﻠﻤﺤﺎﻓﻅﺔ ﻋﻠﻰ 
ﻋﺘﻤﺎﺩ ﻋﻠﻰ ﺩﻭل ﻻﺍ ﺘﻐﻨﻴﻬﺎ ﻋﻠﻰﻕ ﺘﻨﻤﻴﺔ ﻴﺘﺤﻘ ﻤﻥ ﺃﺠل ﺼﺎﺭﻉﺘ ﻓﻬﻲﺍﻟﻨﺎﻤﻴﺔ  ﺍﻤﺎ  ﻤﺠﻤﻭﻋﺔ ﺍﻟﻤﺘﻘﺩﻤﺔﺍﻟ ﻀﻤﻥ
ﻤـﺎ  ﺔﻤﺤﻴﻁ  ـﺍﻟﻅﺭﻭﻑ ﺍﻟﻤﻘﻭﻤﺎﺕ ﺍﻻﻗﺘﺼﺎﺩﻴﺔ ﻭﻤﻥ ﺍﻟﻟﻬﺎ  ﺩﻭلﺍﻟ ﻫﺫﻩﻟﻜل ﺩﻭﻟﺔ ﻤﻥ , ﺍﻟﻤﺘﻘﺩﻤﺔ ﻭ ﺍﻟﺼﺎﻋﺩﺓ 
  .ﻤﻜﻥ ﻤﻥ ﺘﺤﻘﻴﻕ ﺍﻻﻫﺩﺍﻑ
ﺗﺘﻤﺜ ﻞ ﺎﻟﻤﻲ ﺍﻟﻤﺎﻟﻲ ﺒﺭﻭﺯ ﻗﻭﺓ ﻓﺎﻋﻠﺔ ﺠﺩﻴـﺩﺓ ﻤﻥ ﺒﻴﻥ ﺍﻟﺘﻁﻭﺭﺍﺕ ﻭﺍﻟﺘﻐﻴﺭﺍﺕ ﺍﻟﺤﺩﻴﺜﺔ ﻓﻲ ﺍﻟﻨﻅﺎﻡ ﺍﻟﻌ
ﺎﻨﺘﻘﺎل ﺭﺅﻭﺱ ﺍﻷﻤﻭﺍل ﻤـﻥ ﺍﻟﺠﻨـﻭﺏ ﺒﻤﻤﺎ ﺴﻤﺢ , ﻟﺒﻠﺩﺍﻥ ﺍﻟﺼﺎﻋﺩﺓ ﻭﻜﺫﻟﻙ ﺍﻟﻨﺎﻤﻴﺔ  ﺼﻨﺎﺩﻴﻕ ﺍﻟﺴﻴﺎﺩﻴﺔﺍﻟ ﻓ ﻲ 
  .ﺇﻟﻰ ﺍﻟﺸﻤﺎل
 ﻟﺼﻨﺎﺩﻴﻕ ﺍﻟﺜﺭﻭﺓ ﺍﻟﺴﻴﺎﺩﻴﺔ ﻫﻲ ﻓﻲ ﺍﻷﺼل ﺩﻭل ﺘﻤﺘﻠﻙ ﻓﻭﺍﺌﺽ ﻤﺎﻟﻴـﺔ ﻀـﺨﻤﺔ   ﺍﻟﻤﺎﻟﻜﺔ ﺇﻥ ﺍﻟﺩﻭل
ﺍﻟﻤـﻭﺍﺯﻴﻥ  ﻓﻭﺍﺌﺽﻭ(  ﺩﻭل ﺍﻟﺨﻠﻴﺞ ﺍﻟﻌﺭﺒﻲ ﻤﺜﻼ ) ﻟﻴﺔ ﻜﻨﻔﻁ ﻭﺍﻟﻐﺎﺯﻨﺎﺘﺠﺔ ﻋﻥ ﻋﺎﺌﺩﺍﺕ ﺘﺼﺩﻴﺭ ﺍﻟﻤﻭﺍﺩ ﺍﻷﻭ
  (ﻟﺩﻭل ﺠﻨﻭﺏ ﺸﺭﻕ ﺁﺴﻴﺎ ) ﺍﻟﺘﺠﺎﺭﻴﺔ 
ﻴﺨﺘﻠﻑ ﺤﺴﺏ ﺍﻟﺩﻭﻟﺔ ﻓﻤﻨﻬﺎ ﻤـﺎ ﻴﻬـﺩﻑ ﻻﺴـﺘﻐﻼل ﻟﺼﻨﺎﺩﻴﻕ ﺍﻟﺜﺭﻭﺓ ﺍﻟﺴﻴﺎﺩﻴﺔ ﺍﻟﻬﺩﻑ ﻤﻥ ﺇﻨﺸﺎﺀ ﺍ
ﻼﺩ ﺍﻟﻔﻭﺍﺌﺽ ﻓﻲ ﺍﻻﺴﺘﺜﻤﺎﺭ ﻟﺼﺎﻟﺢ ﺍﻷﺠﻴﺎل ﺍﻟﻘﺎﺩﻤﺔ ﻭﻤﻨﻬﺎ ﻤﺎ ﻴﻬﺩﻑ ﻟﺘﺤﻘﻴﻕ ﺍﺴـﺘﻘﺭﺍﺭ ﻤـﺎﻟﻲ ﺩﺍﺨـل ﺍﻟـﺒ 
ﻭﺒﻌﻀـﻬﺎ  " ﺒـﺎﻟﻤﺭﺽ ﺍﻟﻬﻭﻟﻨـﺩﻱ "ﻭﺤﻤﺎﻴﺔ ﺍﻻﻗﺘﺼﺎﺩ ﺍﻟﻭﻁﻨﻲ ﻤﻥ ﻟﻌﻨﺔ ﺍﻟﻤﻭﺍﺭﺩ ﻭﺍﻟﺫﻱ ﺍﺼﻁﻼﺡ ﻋﻠﻴـﻪ 
ﺍﺴﺘﺤﺩﺙ ﻟﻀﺒﻁ ﺍﻟﻤﻭﺍﺯﻨﺎﺕ ﻓﻲ ﺤﺎﻟﺔ ﺘﺤﻘﻴﻕ ﺍﻟﺩﻭﻟﺔ ﺇﻴﺭﺍﺩﺍﺕ ﻨﻔﻁﻴﺔ ﺘﻔﻭﻕ ﺍﻟﺴﻌﺭ ﺍﻟﻤﺭﺠﻌﻲ ﺍﻟﻤﺤﺩﺩ ﻤﻥ ﻗﺒل 
ﻴﺭﺍﺩﺍﺕ ﺍﻟﻨﻔﻁﻴﺔ ﺃﻭ ﺒﺎﻟﻌﻜﺱ ﻓﻲ ﺤﺎﻟﺔ ﺤﺩﻭﺙ ﺘﺭﺍﺠﻊ ﺍﻹ(  ﺍﻟﺼﺩﻤﺔ ﺍﻻﻴﺠﺎﺒﻴﺔ)ﺍﻟﺴﻠﻁﺎﺕ ﻓﻲ ﺍﻟﻤﻭﺍﺯﻨﺔ ﺍﻟﻌﺎﻤﺔ 
ﻤﺴﺎﻫﻤﺔ ﺠﻤﻴﻊ ﺍﻟﻘﻁﺎﻋﺎﺕ ﺒﻨﺴـﺏ –ﺍﻟﺼﺩﻤﺔ ﺍﻟﺴﻠﺒﻴﺔ ﺃﻭ ﺨﻠﻕ ﺘﻨﻭﻴﻊ ﺍﻗﺘﺼﺎﺩﻱ )ﻨﺘﻴﺠﺔ ﻟﺘﺭﺍﺠﻊ ﺃﺴﻌﺎﺭ ﺍﻟﻨﻔﻁ 
  .ﻤﺘﻘﺎﺭﺒﺔ ﻟﻨﺎﺘﺞ ﺍﻟﻤﺤﻠﻰ ﺍﻹﺠﻤﺎﻟﻲ ﻭﺍﻟﻜل ﻴﺒﺤﺙ ﻋﻥ ﺍﻻﺴﺘﻐﻼل ﺍﻷﻤﺜل ﻟﻠﻤﻭﺍﺭﺩ
ﺩ ﺍﻟﻨﻔﻁﻴﺔ ﻟﺫﻯ ﻴﺘﻭﺠﺏ ﻋﻠﻴﻨﺎ ﺍﺒﺭﺍﺯ ﺍﻟﺩﻭﺭ ﺍﻟﺫﻱ ﺘﻠﻌﺒﻪ ﺍﻟﺼﻨﺎﺩﻴﻕ ﺍﻟﺴﻴﺎﺩﻴﺔ ﺍﻟﻌﺭﺒﻴﺔ ﺍﻟﻨﺎﺘﺠﺔ ﻋﻥ ﺍﻟﻌﻭﺍﺌ
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ب  
  :ﺇﺸﻜﺎﻟﻴﺔ ﺍﻟﺩﺭﺍﺴﺔ ( 2
  :ﻤﻥ ﺍﻟﻌﺭﺽ ﺍﻟﺴﺎﺒﻕ ﻴﺘﻡ ﻁﺭﺡ ﺍﻹﺸﻜﺎﻟﻴﺔ ﺍﻟﺘﺎﻟﻴﺔ    
  ﻤﺩﻯ ﻓﻌﺎﻟﻴﺔ ﺼﻨﺎﺩﻴﻕ ﺍﻟﺜﺭﻭﺓ ﺍﻟﺴﻴﺎﺩﻴﺔ ﻓﻲ ﺍﻻﺴﺘﻐﻼل ﺍﻷﻤﺜل ﻟﻠﻌﻭﺍﺌﺩ ﺍﻟﻨﻔﻁﻴﺔ ﺍﻟﻌﺭﺒﻴﺔ ؟
  :ﻭﻟﻤﻌﺎﻟﺠﺔ ﻫﺫﻩ ﺍﻹﺸﻜﺎﻟﻴﺔ ﺇﺭﺘﺄﻴﻨﺎ ﻁﺭﺡ ﻤﺠﻤﻭﻋﺔ ﻤﻥ ﺍﻷﺴﺌﻠﺔ ﺍﻟﻔﺭﻋﻴﺔ ﻭﻫﻲ ﻜﺎﻵﺘﻲ 
  ؟ ﻓﻲ ﺤﺠﻡ ﺃﺼﻭﻟﻬﺎ ﺘﻁﻭﺭﺕ ﻫل ﺘﺸﻬﺩ ﺼﻨﺎﺩﻴﻕ ﺍﻟﺜﺭﻭﺓ ﺍﻟﺴﻴﺎﺩﻴﺔ -
 ﻤﺩﻯ ﻤﺴﺎﻫﻤﺔ ﻗﻁﺎﻉ ﺍﻟﻨﻔﻁ ﻓﻲ ﺍﻗﺘﺼﺎﺩﻴﺎﺕ ﺍﻟﺩﻭل ﺍﻟﻌﺭﺒﻴﺔ ؟  -
ﻤﺎ ﻫﻭ ﺍﻟﺩﻭﺭ ﺍﻟﺫﻱ ﻟﻌﺒﺘﻪ ﺼﻨﺎﺩﻴﻕ ﺍﻟﺜﺭﻭﺓ ﺍﻟﺴﻴﺎﺩﻴﺔ ﻹﻤﺎﺭﺓ ﺃﺒﻭﻅﺒﻲ ﻓﻲ ﺨﻠﻕ ﺒﺩﺍﺌل ﺍﻗﺘﺼﺎﺩﻴﺔ ﺨﺎﺭﺝ  - 
  ﻗﻁﺎﻉ ﺍﻟﻨﻔﻁ ؟
  :ﻓﺭﻀﻴﺎﺕ ﺍﻟﺩﺭﺍﺴﺔ ( 3
  :ﻤﻭﻀﻭﻉ ﺤﺎﻭﻟﻨﺎ ﺍﻗﺘﺭﺍﺡ ﺍﻟﻔﺭﻀﻴﺎﺕ ﺍﻟﺘﺎﻟﻴﺔﻤﻥ ﺃﺠل ﺍﻹﻟﻤﺎﻡ ﺒﺎﻟ        
 ؛ﻤﻨﺫ ﻨﺸﺄﺘﻬﺎ ﺤﺠﻡ ﺃﺼﻭﻟﻬﺎﻓﻲ  ﺍﺭﺘﻔﺎﻋﺎﹰ  ﺼﻨﺎﺩﻴﻕ ﺍﻟﺜﺭﻭﺓ ﺍﻟﺴﻴﺎﺩﻴﺔ ﻋﺭﻓﺔ  -1
 ﻭﺫﻟـﻙ ﻨﺘﻴﺠـﺔ ، ﻟﻠﺩﻭل ﺍﻟﻌﺭﺒﻴﺔ ﺍﻟﻨﻔﻁﻴﺔ ﺒﻘﻁﺎﻉ ﺍﻟﻤﺤﺭﻭﻗـﺎﺕ ﺍﻟﻤﺅﺸﺭﺍﺕ ﺍﻻﻗﺘﺼﺎﺩﻴﺔ ﺍﻟﻜﻠﻴﺔ  ﺘﺘﺄﺜﺭ  -2
 ﻟﻨﺎﺘﺞ ﺍﻟﻤﺤﻠﻲ ﺍﻹﺠﻤﺎﻟﻲ؛ﻟﻀﺌﺎﻟﺔ ﻤﺴﺎﻫﻤﺔ ﺍﻟﻘﻁﺎﻋﺎﺕ ﺍﻷﺨﺭﻯ ﻓﻲ ﺍ
ﺓ ﺍﻟﺴﻴﺎﺩﻴﺔ ﻹﻤﺎﺭﺓ ﺃﺒﻭﻅﺒﻲ ﺍﺴﺘﺜﻤﺭﺕ ﻓﻲ ﻋﺩﺓ ﻤﺠﺎﻻﺕ ﺨـﺎﺭﺝ ﻤﻭﻁﻨﻬـﺎ ﺍﻷﺼـﻠﻲ ﺼﻨﺎﺩﻴﻕ ﺍﻟﺜﺭﻭ -3
ﺃﻭ ﺍﻟﻐﻴـﺭ /ﻭﺍﺴﺘﺤﻭﺫﺕ ﻋﻠﻰ ﺤﺼﺹ ﻓﻲ ﺸﺭﻜﺎﺕ ﻋﺎﻟﻤﻴﺔ ﺭﺍﺌﺩﺓ ﺴـﻭﺀﺍ ﺒﺎﻻﺴـﺘﺜﻤﺎﺭ ﺍﻟﻤﺒﺎﺸـﺭ ﻭ 
ﻫﺫﺍ ﻤﺎ ﺴﻤﺢ ﻟﻬﺎ ﺒﺎﻜﺘﺴﺎﺏ ﺨﺒﺭﺍﺕ ﻜﺒﻴﺭﺓ ﻭﺠﺫﺏ ﻋﺩﺓ ﺼﻨﺎﻋﺎﺕ ﺃﻟﻴﻬﺎ ﻭﺍﻟﺘﻲ ﻗـﺩ ﺘﺴـﺎﻋﺩ  ﺍﻟﻤﺒﺎﺸﺭ،
ﻠﺼﻨﺎﺩﻴﻕ ﺍﻟﺴﻴﺎﺩﻴﺔ ﻹﻤﺎﺭﺓ ﺃﺒـﻭﻅﺒﻲ ﺍﺴـﺘﺜﻤﺎﺭﺍﺕ ﺒـﺩﺍﺨل ﻜﻤﺎ ﻟ. ﻓﻲ ﺨﻠﻕ ﺘﻨﻭﻉ ﺍﻗﺘﺼﺎﺩﻱ ﺒﺎﻟﺩﺍﺨل





 اﻟﻤﻘﺪﻣـﺔ اﻟﻌﺎﻣـﺔ 
 
ج  
  :ﺃﻫﻤﻴﺔ ﺍﻟﺩﺭﺍﺴﺔ ( 4
ﻫﺫﻩ ﺍﻟﺩﺭﺍﺴﺔ ﺃﻫﻤﻴﺘﻬﺎ ﻤﻥ ﺍﻻﻫﺘﻤﺎﻡ ﺍﻟﻤﺘﺯﺍﻴﺩ ﺒﺩﻭﺭ ﺼﻨﺎﺩﻴﻕ ﺍﻟﺜﺭﻭﺓ ﺍﻟﺴﻴﺎﺩﻴﺔ ﻋﻠـﻰ ﺍﻟﻤﺴـﺘﻭﻯ ﺘﺴﺘﻤﺩ        
ﺍﻷﻤﺭ ﻜﺎﻥ ﺠل ﺍﻻﻫﺘﻤﺎﻡ ﻤﻨﺼﺒﺎ ﻋﻠﻰ ﺍﺯﺩﻴﺎﺩ ﺤﺠﻤﻬﺎ ﺍﻟﺫﻱ ﻜﺎﻥ ﻴﻨﻤﻭ ﺒﺴﺭﻋﺔ ﻋﺎﻡ ﺒﻌـﺩ ﺍﻟﻌﺎﻟﻤﻲ ﻓﻔﻲ ﺒﺎﺩﺉ 
ﻋﺎﻡ ﻭﺍﻵﻥ ﺍﻟﺒﺤﺙ ﻋﻥ ﺍﻟﺴﺒل ﻭﺍﻟﻁﺭﻕ ﺍﻟﺘﻲ ﺘﺤﺩﺩ ﺍﻹﻁﺎﺭ ﺍﻟﻘﺎﻨﻭﻨﻲ ﺍﻟﻤﻨﻅﻡ ﻟﻬﺎ ﻜﻤﺎ ﺃﻥ ﺍﻟﺩﺭﺍﺴـﺎﺕ ﻋﻨﻬـﺎ 
 .ﻻﺯﺍﻟﺕ ﺸﺤﻴﺤﺔ
 
  :ﺃﻫﺩﺍﻑ ﺍﻟﺩﺭﺍﺴﺔ ( 5
  :ﺍﻷﻫﺩﺍﻑ ﻜﻤﺎ ﻴﻠﻲﻨﺤﺎﻭل ﻤﻥ ﺨﻼل ﻫﺫﻩ ﺍﻟﺩﺭﺍﺴﺔ ﺍﻟﻭﺼﻭل ﺇﻟﻰ ﻤﺠﻤﻭﻋﺔ ﻤﻥ           
 ﺘﻨﺎﻭل ﻤﻭﻀﻭﻉ ﺼﻨﺎﺩﻴﻕ ﺍﻟﺜﺭﻭﺓ ﺍﻟﺴﻴﺎﺩﻴﺔ ﻭﺘﺤﻠﻴل ﺘﻔﺎﺼﻴﻠﻪ ؛ -1
 ﺘﻭﻀﻴﺢ ﻜﻴﻔﻴﺎﺕ ﺍﻻﺴﺘﻐﻼل ﺍﻷﻤﺜل ﻟﻠﻤﻭﺍﺭﺩ ﺍﻟﻨﺎﻀﺒﺔ ﻤﻥ ﺨﻼل ﺼﻨﺎﺩﻴﻕ ﺍﻟﺜﺭﻭﺓ ﺍﻟﺴﻴﺎﺩﻴﺔ ؛ -2
ﺇﺜﺭﺍﺀ ﺍﻟﻤﻜﺘﺒﺔ ﺍﻟﺠﺎﻤﻌﻴﺔ ﺍﻟﺠﺯﺍﺌﺭﻴﺔ ﺒﺩﺭﺍﺴﺔ ﺠﺩﻴﺩﺓ ﺘﺘﻨﺎﻭل ﻗﻀﻴﺔ ﺍﻗﺘﺼﺎﺩﻴﺔ ﻤﻌﺎﺼﺭﺓ ﻭﻗـﺩ ﺘﻜـﻭﻥ  -3
 .ﺤﺎﻓﺯ ﻟﺒﺎﺤﺜﻴﻥ ﺁﺨﺭﻴﻥ ﻟﻼﻨﺠﺎﺯ ﺩﺭﺍﺴﺎﺕ ﻤﻜﻤﻠﺔ ﻭﻋﻤﻴﻘﺔ
 
  :ﻤﺒﺭﺭﺍﺕ ﺍﺨﺘﻴﺎﺭ ﺍﻟﻤﻭﻀﻭﻉ ( 6
  :ﻫﻨﺎﻙ ﻋﺩﺓ ﻤﺒﺭﺭﺍﺕ ﻭ ﻤﻥ ﺃﻫﻤﻬﺎ    
 ﺍﻟﺼﻠﺔ ﺒﺘﺨﺼﺹ؛ -1
 ؛ﺤﺩﺍﺜﺔ ﺍﻟﻤﻭﻀﻭﻉ  -2
  ؛ﻭﺍﻀﻴﻊ ﻭﺍﻟﻌﻨﺎﻭﻴﻥﺍﻟﺠﺯﺍﺌﺭﻴﺔ ﻟﻤﺜل ﻫﺫﻩ ﺍﻟﻤ ﺔﺍﻟﻤﻜﺘﺒ ﺍﺜﺭﺍﺀ -3




 اﻟﻤﻘﺪﻣـﺔ اﻟﻌﺎﻣـﺔ 
 
د  
  : ﺍﻟﺩﺭﺍﺴﺎﺕ ﺍﻟﺴﺎﺒﻘﺔ ( 7
ﻓﻴﻤﺎ ﻴﺨﺹ ﺍﻟﺩﺭﺍﺴﺎﺕ ﺍﻟﺴﺎﺒﻘﺔ ﻓﺈﻥ ﻤﻭﻀﻭﻉ ﺼﻨﺎﺩﻴﻕ ﺍﻟﺜﺭﻭﺓ ﺍﻟﺴﻴﺎﺩﻴﺔ ﻴﻌﺩ ﻤﻥ ﺒﻴﻥ ﺍﻟﻤﻭﺍﻀﻴﻊ ﺍﻟﺘـﻲ        
ﻓـﻲ ﺸـﻜل ﻭﺃﻏﺎﻟﺏ ﺍﻟﺩﺭﺍﺴﺎﺕ ﺍﻟﺘﻲ ﺘﻨﺎﻭﻟﺘﻪ ﻜﺎﻨـﺕ , ﻻﺯﺍﻟﺕ ﺍﻟﺩﺭﺍﺴﺎﺕ ﻭﺍﻷﺒﺤﺎﺙ ﻓﻴﻬﺎ ﻤﺤﺩﻭﺩﺓ ﻭﺸﺤﻴﺤﺔ
  :ﻭﻴﻤﻜﻥ ﺫﻜﺭ ﺒﻌﻀﻬﺎ ﻓﻴﻤﺎ ﻴﻠﻲ , ﺘﻘﺎﺭﻴﺭ ﻭﺃﻭﺭﺍﻕ ﺒﺤﺜﻴﺔ
دراﺳ ﺔ )دور ﺻﻨﺎدﯾﻖ اﻟﺜﺮوة اﻟﺴﯿﺎدﯾﺔ ﻓﻲ ﻇﻞ اﻷزﻣ ﺔ اﻟﻤﺎﻟﯿ ﺔ اﻟﻌﺎﻟﻤﯿ ﺔ اﻟﺮاھﻨ ﺔ , زواري ﻓﺮﺣﺎت ﺳﻠﯿﻤﺎن  -
ﺤﻴـﺙ , 9002-1102, اﻟﺠﺰاﺋ ﺮ, 3ﺟﺎﻣﻌ ﺔ اﻟﺠﺰاﺋ ﺮ, رﺳ ﺎﻟﺔ ﻣﺎﺟﺴ ﺘﯿﺮ, (ﻣﻘﺎرﻧ ﺔ ﻟﺤﺎﻟ ﺔ اﻟﺠﺰاﺋ ﺮ واﻟﻨ ﺮوﯾﺞ
, ﻭﺍﻟﻤﻭﺍﻗﻑ ﺍﻟﻤﺘﻀﺎﺭﺏ ﻤﻥ ﺍﺴﺘﺜﻤﺎﺭﺍﺘﻬﺎ, ﺎﺩﻴﻕ ﺍﻟﺜﺭﻭﺓ ﺍﻟﺴﻴﺎﺩﻴﺔ ﻤﻥ ﺠﺎﻨﺒﻬﺎ ﺍﻟﻨﻅﺭﻱﺇﻟﻰ ﺼﻨ ,ﺘﻁﺭﻕ ﺍﻟﺒﺎﺤﺙ
ﺼﻔﻘﺎﺕ ﻓـﻲ ﺍﻟ ﺒﺭﺍﻤﻬﺎ ﻟﻌﺩﻴﺩﺍﻷﺯﻤﺔ ﺍﻟﻤﺎﻟﻴﺔ ﺍﻟﻌﺎﻟﻤﻴﺔ  ﻤﻥ ﺨﻼل ﺍ ﺍﻟﺼﻨﺎﺩﻴﻕ ﺍﻟﺴﻴﺎﺩﻴﺔ ﻓﻲ ﺍﺯ ﻓﻌﺎﻟﻴﺔﻭﻜﺫﺍ ﺇﺒﺭ
ﻸﺴـﺘﺭﺍﺘﻴﺠﻴﺔ ﺍﻷﺴـﺘﺜﻤﺎﺭﻴﺔ ﻟﻜﻤﺎ ﺃﻋﻁﻰ ﺍﻟﺒﺎﺤﺙ ﺘﻭﻀـﻴﺢ ﻤﻔﺼـل ,ﺩﻭل ﺍﻟﻤﺘﻀﺭﺭﺓ ﻤﻥ ﺍﻷﺯﻤﺔﺃﺴﻭﺍﻕ 
ﺍﻟﺴﻴﺎﺩﻴﺔ ﺍﻟﻌﺎﻟﻤﻴﺔ ﻭﺒﺼﻔﺔ ﺨﺎﺼﺔ ﺍﻟﺼﻨﺎﺩﻴﻕ ﺍﻟﻌﺭﺒﻴﺔ ﻭﻓﻲ ﺨﺘﺎﻡ ﺩﺭﺍﺴﺘﻪ ﺘﻡ ﺘﻘـﺩﻴﻡ ﺩﺭﺍﺴـﺔ  ﺍﻟﺜﺭﻭﺓ ﻴﻕﻟﺼﻨﺎﺩ
  . ﻤﻘﺎﺭﻨﺔ ﺒﻴﻥ ﺼﻨﺩﻭﻗﻲ ﺍﻟﺠﺯﺍﺌﺭ ﻭ ﺍﻟﻨﺭﻭﻴﺞ
ﺩﻭﺭ ﺼﻨﺎﺩﻴﻕ ﺍﻟﺜﺭﻭﺓ ﻟﺴﻴﺎﺩﻴﺔ ﻓﻲ ﺘﻤﻭﻴل ﺍﻗﺘﺼﺎﺩﻴﺎﺕ ﺍﻟﺩﻭل ﺍﻟﻨﻔﻁﻴﺔ ﺍﻟﻭﺍﻗﻊ ﻭﺍﻷﻓـﺎﻕ ﻤـﻊ  ,ﺒﻭﻓﻠﻴﺢ ﻨﺒﻴل -
ﻭﺘﻨﺎﻭﻟـﺕ , 1102-0102ﺍﻟﺴﻨﺔ ﺍﻟﺠﺎﻤﻌﻴﺔ ، 30ﺠﺎﻤﻌﺔ ﺍﻟﺠﺯﺍﺌﺭﺭﺴﺎﻟﺔ ﺩﻜﺘﻭﺭﺍﻩ ، , ﺍﻹﺸﺎﺭﺓ ﻟﺤﺎﻟﺔ ﺍﻟﺠﺯﺍﺌﺭ
ﻭﺇﺒﺭﺍﺯ ﺘﻭﻓﺭ ﺼﻨﺎﺩﻴﻕ ﺍﻟﺜﺭﻭﺓ ﺍﻟﺴﻴﺎﺩﻴﺔ ﻋﻠﻰ ﻗﺩﺭﺍﺕ ﺘﻤﻭﻴﻠﻴﺔ , ﻨﺎﺩﻴﻕ ﺍﻟﺜﺭﻭﺓ ﺍﻟﺴﻴﺎﺩﻴﺔﺼ ﻤﺎﻫﻴﺔ  ﻫﺫﻩ ﺍﻟﺭﺴﺎﻟﺔ
ﻓﻴﺭ ﻤﺼﺩﺭ ﻭﻋﺎﻟﻴﺔ ﺘﻤﻜﻨﻬﺎ ﻤﻥ ﺘﻤﻭﻴل ﺍﻗﺘﺼﺎﺩﻴﺎﺕ ﺍﻟﺩﻭل ﺍﻟﻨﻔﻁﻴﺔ ﻋﻥ ﻁﺭﻴﻕ ﺭﻉ ﻤﺴﺘﻭﻯ ﻤﻼﺀﺘﻬﺎ ﺍﻟﻤﺎﻟﻴﺔ ﻭﺘ
ﺭ ﺍﻟﺘﻤﻭﻴل ﺍﻷﺠﻨﺒﻲ ﻜﻤﺎ ﺘﺴﺎﻫﻡ ﻫﺫﺍ ﺍﻟﺼـﻨﺎﺩﻴﻕ ﻓـﻲ ﺍﻟﺤﻔـﺎﻅ ﻋﻠـﻰ ﺍﻷﺴـﻘﺭﺍﺭ ﺼﺎﺩﺘﻤﻭﻴل ﺒﺩﻴل ﻋﻥ ﻤ
ﺼﻨﺎﺩﻴﻕ ﺍﻟﺜﺭﻭﺓ ﺍﻟﺴـﻴﺎﺩﻴﺔ ﻭﺩﻭﺭﻫـﺎ ﻓـﻲ ﺇﺩﺍﺭﺓ ﺍﻟﻔـﻭﺍﺌﺽ "ﻤﺎﺠﺩ ﻋﺒﺩ ﺍﷲ ﺍﻟﻤﻨﻴﻑ  -.ﺍﻷﻗﺘﺼﺎﺩﻱ ﻟﻠﺩﻭﻟﺔ 
ﺒﺤﺙ ﻤﻨﺸﻭﺭ ﻓﻲ ﻤﺠﻠﺔ ﺍﻟﺒﺤﻭﺙ ﺍﻻﻗﺘﺼﺎﺩﻴﺔ ﺍﻟﻌﺭﺒﻴﺔ ﺍﻟﺘﻲ ﺘﺼﺩﺭ ﻋﻥ ﺍﻟﺠﻤﻌﻴﺔ ﺍﻟﻌﺭﺒﻴﺔ ﻟﻠﺒﺤـﻭﺙ , "ﺍﻟﻨﻔﻁﻴﺔ
ﺤﻴﺙ ﺘﻁﺭﻕ ﻤﺎﺠﺩ ﺍﻟﻤﻨﻴﻑ ﺇﻟـﻰ , 9002ﺼﻴﻑ , ﻟﺘﻌﺎﻭﻥ ﻤﻊ ﻤﺭﻜﺯ ﺩﺭﺍﺴﺎﺕ ﺍﻟﻭﺤﺩﺓ ﺍﻟﻌﺭﺒﻴﺔﺍﻻﻗﺘﺼﺎﺩﻴﺔ ﺒﺎ
ﺘﻌﺭﻴﻑ ﺼﻨﺎﺩﻴﻕ ﺍﻟﺜﺭﻭﺓ ﺍﻟﺴﻴﺎﺩﻴﺔ ﻭﻜﺫﺍ ﺘﻘﺩﻴﺭ ﺃﺼﻭﻟﻬﺎ ﻭﺇﺒﺭﺍﺯ ﺍﺴﺘﺜﻤﺎﺭﺍﺘﻬﺎ ﻓﻲ ﺍﻟﺨـﺎﺭﺝ ﻤـﻊ ﺘﻘﻴـﻴﻡ ﻷﺩﺍﺀ 
ﺼﻨﺎﺩﻴﻕ ﺍﻟﺜﺭﻭﺓ ﺍﻟﺴﻴﺎﺩﻴﺔ ﺍﻟﺨﻠﻴﺠﻴﺔ ﻤﻥ ﺤﻴﺙ ﻤﻌﺎﻴﻴﺭ ﺃﺩﺍﺌﻬﺎ ﻭﺤﺠﻡ ﺍﻟﺨﺴﺎﺌﺭ ﺍﻟﺘـﻲ ﺘﻌﺭﻀـﺕ ﻟﻬـﺎ ﺨـﻼل 
  .ﺍﻟﻤﺎﻟﻴﺔ ﺍﻟﻌﺎﻟﻤﻴﺔ  ﺍﻷﺯﻤﺔ
  :ﻤﻨﻬﺠﻴﺔ ﺍﻟﺩﺭﺍﺴﺔ ( 8
ﺍﻟﻤﻨﻬﺞ  ﺴﻨﻌﺘﻤﺩ ﻋﻠﻰ ﺍﻟﻤﻨﻬﺞ ﺍﻟﻭﺼﻔﻲ ﻭ, ﺔ ﺍﺨﺘﺒﺎﺭ ﺼﺤﺔ ﺍﻟﻔﺭﻀﻴﺎﺕﻟﻺﺠﺎﺒﺔ ﻋﻠﻰ ﺍﻟﺘﺴﺎﺅﻻﺕ ﻭﺒﻐﻴ ﻭ      
ﺍﻟﺘﺤﻠﻴﻠﻲ؛ ﺍﻟﻤﻨﻬﺞ ﺍﻟﻭﺼﻔﻲ ﺍﻟﺫﻱ ﻴﻭﺼﻑ ﺃﺠﺯﺍﺀ ﺍﻟﺩﺭﺍﺴﺔ ﻭﺫﻟﻙ ﻤﻥ ﺨﻼل ﺇﻋﻁﺎﺀ ﺼﻭﺭﺓ ﻭﺍﻀﺤﺔ ﻭﺴـﻬﻠﺔ 
 اﻟﻤﻘﺪﻣـﺔ اﻟﻌﺎﻣـﺔ 
 
ه  
ﺃﻜﺜﺭ ﻭﻴﺯﻴﺩ ﻤﻥ ﺘﺒﺴﻴﻁ ﻭﺘﺤﻠﻴل ﺍﻟﺩﺭﺍﺴﺔ ﻤﻥ ﺨـﻼل ﺒﻴﺎﻨـﺎﺕ  ﻟﻠﻔﻬﻡ؛ ﺃﻤﺎ ﺍﻟﻤﻨﻬﺞ ﺍﻟﺘﺤﻠﻴﻠﻲ ﻓﻬﻭ ﻴﺜﺭﻱ ﺍﻟﺒﺤﺙ
 .ﻭﺃﺭﻗﺎﻡ ﻴﺘﻡ ﺼﻴﺎﻏﺘﻬﺎ ﻓﻲ ﺸﻜل ﺠﺩﺍﻭل ﻭﺃﺸﻜﺎل ﻭﺍﻟﺘﻲ ﺘﻌﻁﻲ ﺍﻟﺩﺭﺍﺴﺔ ﻤﺯﻴﺩﺍ ﻤﻥ ﺍﻟﻔﻬﻡ ﻭﺍﻹﺜﺭﺍﺀ
  :ﺍﻟﺩﺭﺍﺴﺔ  ﻫﻴﻜل( 9
  :ﺇﻟﻰ ﺜﻼﺜﺔ ﻓﺼﻭل ﻭﻫﻲ ﻜﺂﺘﻲ  ﺕﺎﺍﻟﺩﺭﺍﺴ ﻗﺴﻤﺕ
ﻕ ﻓﻴﻪ ﺇﻟـﻰ ﺼـﻨﺎﺩﻴﻕ ﺍﻟﺜـﺭﻭﺓ ﺍﻟﺘﺄﺼﻴل ﺍﻟﻨﻅﺭﻱ ﻟﺼﻨﺎﺩﻴﻕ ﺍﻟﺜﺭﻭﺓ ﺍﻟﺴﻴﺎﺩﻴﺔ، ﻭﺴﻭﻑ ﻨﺘﻁﺭ :ﺍﻟﻔﺼل ﺍﻷﻭل 
 ﺍﻻﺴـﺘﺜﻤﺎﺭﻴﺔ  ﺍﻻﺴـﺘﺭﺍﺘﻴﺠﻴﺔ ﺃﻨﻭﺍﻋﻬﺎ ، ﺘﻁﻭﺭﻫﺎ ﺜﻡ ﻭﺃﻫﺩﺍﻓﻬﺎ، ﻭﺒﻌﺩ ﺫﻟﻙ ﻨﺴـﺘﻌﺭﺽ  ﺍﻟﺴﻴﺎﺩﻴﺔ ﻤﻔﻬﻭﻤﻬﺎ ﻭ
  .ﺍﻟﻌﺭﺒﻴﺔ ﺍﻟﺴﻴﺎﺩﻴﺔ ﻟﻠﺼﻨﺎﺩﻴﻕ
ﻭ ﻤﻜﺎﻨـﺔ  ﺴﻭﻕ ﺍﻟﺒﺘﺭﻭلﺍﻟﻤﺤﺩﺩﺍﺕ ﺍﻟﺭﺌﻴﺴﻴﺔ ﻟ، ﻭﻨﺘﻨﺎﻭل ﻓﻴﻪ  ﻭﺍﻗﻊ ﺍﻟﻌﻭﺍﺌﺩ ﺍﻟﻨﻔﻁﻴﺔ ﺍﻟﻌﺭﺒﻴﺔ :ﺍﻟﻔﺼل ﺍﻟﺜﺎﻨﻲ 
ﺍﻟﻁﻔﺭﺍﺕ ﺍﻟـﺜﻼﺙ ﻓﻲ ﻅل   ﺘﻁﻭﺭ ﺃﺴﻌﺎﺭ ﺍﻟﻨﻔﻁ، ﺜﻡ ﻨﻌﺭﺝ ﻋﻠﻰ  ﻟﺴﻭﻕ ﺍﻟﻨﻔﻁﻴﺔ ﺍﻟﻌﺎﻟﻤﻴﺔﺍﻟﺩﻭل ﺍﻟﻌﺭﺒﻴﺔ ﻓﻲ ﺍ
  .ﺍﻹﺴﺘﺭﺍﺘﺠﻴﺔ ﺍﻟﻤﺴﺘﻘﺒﻠﻴﺔ ﻟﻤﻭﺠﻬﺔ ﺘﺤﺩﻴﺎﺕ ﺍﻟﻨﻔﻁ ﻭ ﻭﺁﺜﺎﺭﻫﺎ ﺍﻻﻗﺘﺼﺎﺩﻴﺔﺩ ﺍﻟﻨﻔﻁﻴﺔ ﻭﺍﺌﺍﻟﻌ، ﻭﺼﻭﻻﹰ ﺇﻟﻰ 
 ، ﺍﻟﻨﻔﻁﻴـﺔ ﻓﻌﺎﻟﻴﺔ ﺼﻨﺎﺩﻴﻕ ﺍﻟﺜﺭﻭﺓ ﺍﻟﺴﻴﺎﺩﻴﺔ ﻹﻤﺎﺭﺓ ﺃﺒﻭﻅﺒﻲ ﻓﻲ ﺍﻻﺴﺘﻐﻼل ﺍﻷﻤﺜل ﻟﻠﻤﻭﺍﺭﺩ  :ﺍﻟﻔﺼل ﺍﻟﺜﺎﻟﺙ 






  :اﻟﻔﺼـﻞ اﻷول 
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  .ﻟﺩﺭﺍﺴﺔ ﻻﺴﺘﺭﺍﺘﻴﺠﻴﺔﺍﻻﺴﺘﺜﻤﺎﺭﻴﺔﻟﺼﻨﺎﺩﻴﻘﺎﻟﺜﺭﻭﺓﺍﻟﺴﻴﺎﺩﻴﺔﺍﻟﻌﺭﺒﻴﺔﺒﺎﻋﺘﺒﺎﺭﻫﺎﻤﺤﻼﻤﻌﻠﻨﺔﻤﻨﻘﺒﻠﻬﺎ،ﺜﻤﻨﺴﺘﻌﺭﻀﺎ
  
ﻔﻲ ﻬﺫﺍﺍﻟﻔﺼﻠــــــــــﻘﺎﻁﺎﻟﺭﺌﻴﺴﻴﺔﻟــــــــــﻤﺤﻭﺭﺍﻟﻨــــــﻭﺘﺘ
  : ﻲـــﺍﻵﺘﻓﻲ ﻌﺭﻀﻬﺎـﺎﺤﺜﻨﺴﺘــــــﺜﻼﺜﻤﺒ
  ﻤﻔﻬﻭﻤﺼﻨﺎﺩﻴﻘﺎﻟﺜﺭﻭﺓﺍﻟﺴﻴﺎﺩﻴﺔﻭﺃﻨﻭﺍﻋﻬﺎ: ﺍﻟﻤﺒﺤﺜﺎﻷﻭل
  ﻭﺃﻫﺩﺍﻓﻬﺎﺼﻨﺎﺩﻴﻘﺎﻟﺜﺭﻭﺓﺍﻟﺴﻴﺎﺩﻴﺔﺘﻁﻭﺭ : ﺍﻟﻤﺒﺤﺜﺎﻟﺜﺎﻨﻲ
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  ﺼﻨﺎﺩﻴﻘﺎﻟﺜﺭﻭﺓﺍﻟﺴﻴﺎﺩﻴﺔﺘﻌﺭﻴﻔ: ﺍﻟﻤﻁﻠﺏ ﺍﻷﻭل
ﺜﺭﻭﺓ ــــﻨﺎﺩﻴﻕ ﺍﻟــــﺼﻌﺭﻴﻔﺎﺘﻠـــــﻭﺠﺩ ﺍﻟﻌﺩﻴﺩ ﻤﻥ ﺍﻟﺘـــــﻴ




  . 1ﺔﺍﻷﺠﻨﺒﻴ
ﻋﻠـــــــــــــــﻰ  ﻤﻨﻅﻤﺔﺍﻟﺘﻌﺎﻭﻨﺎﻻﻗﺘﺼـــــــــــــــﺎﺩﻴﻭﺍﻟﺘﻨﻤﻴﺔﻬﺎﻓﺘﻌﺭﻭ
، ﺘﻤﺘﻤﻭﻴﻠﻬﺎﻤﻨﻤﻭﺠﻭﺩﺍﺘﺎﻟﺼـــــــ ــﺭﻓﺎﻷﺠﻨﺒﻲ،ﻴﺎﺴﺘﺜﻤﺎﺭﻤﻤﻠﻭﻜﺔﻟﻠﺤﻜﻭﻤﺔﻭﺴﺎﺌﻁ:ﺍﻨﻬـــــــ ــﺎ
  . 2ﺍﻷﻤﺭﻴﻜﻴﺔﺇﻟىﺫﻟﻜﺒﺄﻨﻬﺎﺘﺩﺍﺭﺒﺸﻜﻠﻤﺴﺘﻘﻠﻌﻨﺎﻻﺤﺘﻴﺎﻁﻴﺎﺘﺎﻟﺭﺴﻤﻴﺔﻟﻠﺴﻠﻁﺎﺘﺎﻟﻨﻘﺩﻴﺔﻭﺘﻀﻴﻔﻭﺯﺍﺭﺓﺍﻟﺨﺯﺍﻨﺔ
ﺍﻟﻤﻤﻭﻟﺔ ﻤﻥ ﺍﻟﺼﻨﺎﺩﻴﻕ ﺒﺄﻨﻬﺎ ﺘﻠﻙ  : ﺼﻨﺎﺩﻴﻕ ﺍﻟﺜﺭﻭﺓ ﺍﻟﺴﻴﺎﺩﻴﺔ3ﻜﻤﺎ ﻴﻌﺭﻑ ﺍﻟﻤﻌﻬﺩ ﺍﻟﻤﺎﻜﻴﻨﺯﻱ ﺍﻟﺩﻭﻟﻲ     
ﻬﺩﻑ ﺇﻟﻰ ﺘﻌﻅﻴﻡ ﺍﻟﻌﻭﺍﺌﺩ ﺍﻟﻤﺎﻟﻴﺔ ﺒﻤﺤﺩﺩﺍﺕ ﻤﺨﺎﻁﺭ ـــــــــــﺍﺤﺘﻴﺎﻁﻴﺎﺕ ﺍﻟﺒﻨﻭﻙ ﺍﻟﻤﺭﻜﺯﻴﺔ ﻭﺘ
  . ﻤﻌﻴﻨﺔ
                                                             
:  ﻤﻭﻗﻊ ﺍﻟﻜﺘﺭﻭﻨﻲ  ،8002ﺃﻜﺘﻭﺒﺭ  11 ،80/60ﺒﻴﺎﻥ ﺼﺤﻔﻲ ﺭﻗﻡ  ،(GWI)ﻤﺠﻤﻭﻋﺔ ﺍﻟﻌﻤل ﺍﻟﺩﻭﻟﻴﺔ ﻟﺼﻨﺎﺩﻴﻕ ﺍﻟﺜﺭﻭﺓ ﺍﻟﺴﻴﺎﺩﻴﺔ  -1
  .gwi.www//:ptth-mth.xedni/gro.fws
ﻤﺭﻜﺯ ،  (ﺤﺎﻟﺔ ﺃﻗﻁﺎﺭ ﻤﺠﻠﺱ ﺍﻟﺘﻌﺎﻭﻥ ﻟﺩﻭل ﺍﻟﺨﻠﻴﺞ ﺍﻟﻌﺭﺒﻴﺔ)ﺍﻟﻁﻔﺭﺓ ﺍﻟﻨﻔﻁﻴﺔ ﺍﻟﺜﺎﻟﺜﺔ ﻭﺍﻨﻌﻜﺎﺴﺎﺕ ﺍﻷﺯﻤﺔ ﺍﻟﻤﺎﻟﻴﺔ ﺍﻟﻌﺎﻟﻤﻴﺔ  ،ﻤﺎﺠﺩ ﺍﻟﻤﻨﻴﻑ ﻭﺁﺨﺭﻭﻥ -2
  . 652ﺹ  ،9002 ،ﻟﺒﻨﺎﻥ -ﺒﻴﺭﻭﺕ ،ﺩﺭﺍﺴﺎﺕ ﺍﻟﻭﺤﺩﺓ ﺍﻟﻌﺭﺒﻴﺔ
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ﺒﺄﻨﻬﺎ ﻭﺴﺎﺌﻁ ﻤﺎﻟﻴﺔ ﻤﻤﻠﻭﻜﺔ ﻟﻠﺩﻭﻟﺔ ﺍﻟﺘﻲ ﺘﺤﺘﻔﻅ ﻭﺘﺩﻴﺭ ﺍﻟﻤﻭﺍﺭﺩ ﺍﻟﻤﺎﻟﻴﺔ ( *)"ﺩﻭﻴﺘﺸﻪ ﺒﻨﻙ" ﻭﻴﻌﺭﻓﻬﺎ 
ﺍﻟﻌﺎﻤﺔ، ﻭﺘﺴﺘﺜﻤﺭﻫﺎ ﻓﻲ ﺃﺼﻭل ﻤﺘﻨﻭﻋﺔ، ﻭﺘﻠﻙ ﺍﻟﻤﻭﺍﺭﺩ ﻨﺎﺘﺠﺔ ﻤﻥ ﺴﻴﻭﻟﺔ ﺇﻀﺎﻓﻴﺔ ﻓﻲ ﺍﻟﻘﻁﺎﻉ ﺍﻟﻌﺎﻡ، ﺒﺴﺒﺏ 
  .1ﻓﻭﺍﺌﺽ ﺍﻟﻤﻴﺯﺍﻨﻴﺔ ﺃﻭ ﺍﻻﺤﺘﻴﺎﻁﺎﺕ ﺍﻟﺭﺴﻤﻴﺔ ﻟﻠﺒﻨﻭﻙ ﺍﻟﻤﺭﻜﺯﻴﺔ




 ﺘﺞﻟﺒﻠﺩﺍﻨﺎﻟﻨﻔﻁﻴﺔ، ﺍﻟﺘــﻲ ﺘﻨــﺎﺇﻟىﺘﻠﻜﺎﻟﺼــﻨﺎﺩﻴﻘﺎﻟﻌﺎﺌﺩﺓﻓﺈﻨﺎﻟﺒﻌﻀﻼﻴﻔﺭﻗﺒﻴﻨ،ﻭﺒﺴﺒﺒﺎﺨﺘﻼﻓﺎﻟﺘﻌﺭﻴﻔﺎﺘﻭﻋﻤﻭﻤﻴﺘﻬﺎ
ﺘـﺄﺘﻲ ﺒﻤـﻭﺍﺭﺩ  ،ﻭﺘﻠﻜﺎﻟﻌﺎﺌﺩﺓﺇﻟىﺤﻜﻭﻤﺎﺘـﺩﻭل (ﺎﻟﺨﻠﻴﺠﺎﻟﻌﺭﺒﻲﺒﻠﺩﺍﻨﻜ) ﻭﺘﺼﺩﻴﺭﺍﻟﻤﻭﺭﺩﺍﻟﻨﺎﻀﺏﺈﻨﺘﺎﺠﻤﻨﻤﻭﺍﺭﺩﻫﺎ
 ﺠﻨﺒﻴﻠﺩﻴﻬﺎﺎﻷﺼــــــ ــﺭﻓﺎﻟﺒﺴﺒﺒﺎﻟﺯﻴﺎﺩﺓﻓﻴﺼﺎﺩﺭﺍﺘﻬﺎﻭﺘﺭﺍﻜﻤﺎﺤﺘﻴﺎﻁﺎﺘ،ﺠﺎﺭﻱﺘﻤﻨﻔﻭﺍﺌﻀﻔﻴﻤﻴﺯﺍﻨﻬﺎﺍﻟﺼﻨﺎﺩﻴﻘﻬﺎ








 ﺍﻟﺴــــ ــﻌﻭﺩﻴﺘﻴﻥ،ﻭﻏﻴﺭﻫﺎ،"ﺴــــ ــﺎﺒﻙ"ﻭ"ﺃﺭﺍﻤﻜــــ ــﺭﻭ" ﺸــــ ــﺭﻜﺘﻲﺃﻭﻭﻻﻟﻜﻭﻴﺘﻴﺔ،
ﺍﻷﺨﺭﻯ ﺸــ ــﺭﻜﺎﺘﺎﻟﻨﻔﻁﻴﺔﺎﻟﻬﺫﻫﺠﺯﺀﻤﻨﻌﻤﻠﻴﺎﺘﻬﺎﺍﻟﺩﻭﻟﻴﺔﺤﺎﻟﻬﺎﻜﺄﻨﻤﻌ،ﺘﺤﻠﻴﻠﻭﺘﻘﺩﻴﺭﺍﺴﺘﺜﻤﺎﺭﺍﺘﺎﻟﺼﻨﺎﺩﻴﻘﺎﻟﺴﻴﺎﺩﻴﺔﺇﻟى
" ﺔ،ﻭﺭﻭﻴﺠﻴــــــ ــﺍﻟﻨ" ﺴــــــ ــﺘﺎﺘﻭﻴل" ﻤﺜل،ﻜﻠﻴﺎﻟﻠﺤﻜﻭﻤﺎﺕﺃﻭﺍﻟﻤﻤﻠﻭﻜــــــ ــﺔﺠﺯﺌﻴﺎ
  .3ﺎﺍﻟﺒﺭﺍﺯﻴﻠﻴﺔ،ﻭﺒﻌﻀﺎﻟﺸﺭﻜﺎﺘﺎﻟﺭﻭﺴﻴﺔﻭﺍﻟﺼﻴﻨﻴﺔﻭﻏﻴﺭﻫ"ﺒﺘﺭﻭﺒﺭﺍﺱ
                                                             
ﺒﻠﺩﺍ ﻭﻴﻘﻊ ﻤﻘﺭﻩ ﺍﻟﺭﺌﻴﺴﻲ ﻓﻲ  07ﺃﻜﺜﺭ ﻤﻥ ﻓﻲ ﻭﻟﻪ ﻋﺩﺓ ﻓﺭﻭﻉ ﺤﻭل ﺍﻟﻌﺎﻟﻡ  0781ﺒﻨﻙ ﺃﻟﻤﺎﻨﻲ ﻴﻌﻭﺩ ﺘﺎﺭﻴﺦ ﺇﻨﺸﺎﺀﻩ ﺇﻟﻰ ﻋﺎﻡ knab ehcstueD( : *)
  . 9002ﺃﻟﻑ ﻤﻭﻅﻑ ﻓﻲ ﺃﻭﺍﺨﺭ ﻋﺎﻡ  77ﻭﻴﺸﺘﻐل ﺒﻪ ﺤﻭﺍﻟﻲ  ،ﻭﻫﻭ ﺍﺤﺩ ﺍﻟﺒﻨﻭﻙ ﺍﻻﺴﺘﺜﻤﺎﺭﻴﺔ ﺍﻟﺭﺍﺌﺩﺓ ﻓﻲ ﺍﻟﻌﺎﻟﻡ ،ﻤﺩﻴﻨﺔ ﻓﺭﺍﻨﻜﻔﻭﺭﺕ
  . 852ﺹ  ،ﺭﺠﻊ ﺴﺎﺒﻕﻤ-1
-84ﺍﻟﻌﺩﺩﺍﻥ , ﻌﺭﺒﻴﺔﺍﻟﻗﺘﺼﺎﺩﻴﺔ ﺍﻻﺒﺤﻭﺙ ﻤﺠﻠﺔ ﺍﻟ, ﺩﻭﺭ ﺍﻟﺼﻨﺎﺩﻴﻕ ﺍﻟﺜﺭﻭﺓ ﺍﻟﺴﻴﺎﺩﻴﺔ ﻓﻲ ﻤﻌﺎﻟﺠﺔ ﺍﻻﺯﻤﺔ ﺍﻟﻤﺎﻟﻴﺔ ﻭﺍﻻﻗﺘﺼﺎﺩﻴﺔ ﺍﻟﻌﺎﻟﻤﻴﺔ, ﻨﺒﻴل ﺒﻭﻓﻠﻴﺢ -2
  . 99ﺹ , 0102ﺸﺘﺎﺀ - 9002ﺨﺭﻴﻑ , ﺍﻟﻘﺎﻫﺭﺓ, 94
 . 952ﺹ , ﻤﺭﺠﻊ ﺴﺎﺒﻕ, ﻤﺎﺠﺩ ﺍﻟﻤﻨﻴﻑ ﻭﺁﺨﺭﻭﻥ -3
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ﻤﻜﻠﻔـﺔ ﺒـﺈﺩﺍﺭﺓ  ﺃﻨﻬﺎ ﺘﺘﻤﺜل ﻓﻲ ﺼﻨﺎﺩﻴﻕ ﺍﻟﺴﻴﺎﺩﻴﺔﻠﺍﻟﺴﻤﺔ ﺍﻟﻤﺸﺘﺭﻜﺔ ﻟﺃﻥ  ﺢﻴﺘﻀﻤﻥ ﺨﻼل ﻤﺎ ﺴﺒﻕ   
ﺍﻟﻌﺭﺒﻴﺔ ﻋﻠـﻰ ﺃﻨﻬـﺎ ﺘﻠـﻙ ﺍﻟﺴﻴﺎﺩﻴﺔ ﺼﻨﺎﺩﻴﻕ ﺍﻟﻋﻠﻴﻪ ﺘﻌﺭﻑ  ﻭ؛ ﻭﺍﺴﺘﺜﻤﺎﺭ ﺍﻷﺼﻭل ﺍﻟﻤﻤﻠﻭﻜﺔ ﻟﻜﻴﺎﻥ ﺴﻴﺎﺩﻱ
ﺤﻜﻭﻤﺎﺕ ﺍﻟﻌﺭﺒﻴﺔ، ﻭﺍﻟﺘﻲ ﺘﻡ ﺇﻨﺸﺎﺀﻫﺎ ﺒﺎﻷﺴﺎﺱ ﻤﻥ ﺃﺠل ﺘﺤﻘﻴﻕ ﺃﻫـﺩﺍﻑ ﺍﻟﺍﻟﺼﻨﺎﺩﻴﻕ ﺍﻟﺘﻲ ﺘﻌﻭﺩ ﻤﻠﻜﺘﻴﻬﺎ ﺇﻟﻰ 
 .ﻴﺭﺍﺩﺍﺕ ﺍﻟﻨﻔﻁﻴﺔﺍﻻﺎﺩﺭ ﺘﻤﻭﻴﻠﻬﺎ ﻤﻥ ﺍﻗﺘﺼﺎﺩﻴﺔ ﻭﻤﺎﻟﻴﺔ ﻤﺨﺘﻠﻔﺔ، ﻭﻤﺼ
  ﺍﻟﻌﺭﺒﻴﺔ ﺼﻨﺎﺩﻴﻕ ﺍﻟﺜﺭﻭﺓ ﺍﻟﺴﻴﺎﺩﻴﺔﻗﻴﻤﺔ ﻭﻤﺼﺩﺭ :(1-1)ﺭﻗﻡ ﺠﺩﻭل ﺍﻟ
  1102/ﺩﻭﻻﺭﻤﻠﻴﺎﺭ : ﺍﻟﻭﺤﺩﺓ
  ﻤﺼﺩﺭ ﺍﻷﺼﻭﻻﻟﻤﺎﻟﻴﺔ  ﺘﺎﺭﻴﺦ ﺍﻹﻨﺸﺎﺀ  ﺍﻟﻘﻴﻤﺔ  ﺍﺴﻡ ﺍﻟﺼﻨﺩﻭﻕ  ﺍﻟﺩﻭﻟﺔ
 -ﺍﻹﻤﺎﺭﺍﺕ ﺍﻟﻌﺭﺒﻴﺔ ﺍﻟﻤﺘﺤﺩﺓ
  ﻨﻔﻁ  6791  726  (AIDA) ﻲﻫﻴﺌﺔ ﺍﻻﺴﺘﺜﻤﺎﺭ ﺃﺒﻭ ﻁﺒ  ﺃﺒﻭﻁﻨﻲ
  ﻨﻔﻁ  ﻏﻴﺭ ﻤﺤﺩﺩﺓ  1.934  (AMAS)ﻤﺅﺴﺴﺔ ﺍﻟﻨﻘﺩ ﺍﻟﻌﺭﺒﻲ ﺍﻟﺴﻌﻭﺩﻱ   ﺍﻟﺴﻌﻭﺩﻴﺔ
  ﻨﻔﻁ  3591  8.202  (AIK)ﻫﻴﺌﺔ ﺍﻻﺴﺘﺜﻤﺎﺭ ﺍﻟﻜﻭﻴﺘﻴﺔ   ﺍﻟﻜﻭﻴﺕ
  ﻨﻔﻁ  5002  58  (AIQ)ﺠﻬﺎﺯ ﻗﻁﺭ ﻟﻼﺴﺘﺜﻤﺎﺭ    ﻗﻁﺭ
  ﻨﻔﻁ  6002  07  (AIL)ﺍﻟﻤﺅﺴﺴﺔ ﺍﻟﻠﻴﺒﻴﺔ ﻟﻼﺴﺘﺜﻤﺎﺭ   ﻟﻴﺒﻴﺎ
  ﻨﻔﻁ  0002  7.65  ﺼﻨﺩﻭﻕ ﻀﺒﻁ ﺍﻟﻤﻭﺍﺭﺩ  ﺍﻟﺠﺯﺍﺌﺭ
  ﻧﻔﻂ  6002  6.91  (DCI)ﺷﺮﻛﺔ  دﺑﻲ ﻟﻼﺳﺘﺜﻤﺎر   دﺑﻲ -اﻹﻣﺎرات  اﻟﻌﺮﺑﯿﺔ اﻟﻤﺘﺤﺪة
  ﻧﻔﻂ  4891  41  (CIPI)اﻻﺳﺘﺜﻤﺎرات اﻟﺪوﻟﯿﺔ اﻟﺒﺘﺮوﻟﯿﺔ ﺷﺮﻛﺔ   ﻲأﺑﻮ ﻃﺒ-اﻹﻣﺎرات اﻟﻌﺮﺑﯿﺔ اﻟﻤﺘﺤﺪة
  ﻧﻔﻂ  2002  3.31  (aladabuM)ﺷﺮﻛﺔ ﻣﺒﺎدﻟﺔ ﻟﻠﺘﻨﻤﯿﺔ   ﻲأﺑﻮ ﻃﺒ-اﻹﻣﺎرات اﻟﻌﺮﺑﯿﺔ اﻟﻤﺘﺤﺪة
  ﻧﻔﻂ  6002  1.9  (ﻣﻤﺘﻠﻜﺎت) ynapmoC gnidloH takalatmuM  اﻟﺒﺤﺮﯾﻦ
  ﻧﻔﻂ وﻏﺎز  0891  2.8  dnuF evreseR lareneG etatS  ﻋﻤﺎن
  ﻧﻔﻂ  8002  3.5  ﺼﻨﺩﻭﻕ ﺍﻻﺴﺘﺜﻤﺎﺭ ﺍﻟﻌﺎﻡ  اﻟﻌﺮﺑﯿﺔ اﻟﺴﻌﻮدﯾﺔ
  ﻧﻔﻂ  5002  2.1  )AIKAR( ytirohtuAtnemtsevnI KAR  رأس اﻟﺨﯿﻤﺔ -اﻹﻣﺎرات اﻟﻌﺮﺑﯿﺔ
  ﻏﯿﺮ ﻧﻔﻄﻲ  3002  8.0 dnuFtnemtsevnI enitselaP  ﻓﻠﺴﻄﯿﻦ 
  ﻧﻔﻂ وﻏﺎز  6002  3.0  sevreseR nobracordyH rof dnuF lanoitaN  ﻣﻮرﯾﺘﺎﻧﯿﺎ
 -اﻹﻣﺎرات اﻟﻌﺮﺑﯿﺔ اﻟﻤﺘﺤﺪة
  ﻧﻔﻂ  7002  ﻏﯿﺮ ﻣﺤﺪد  )AIE( ytirohtuAtnemtsevnIsetarimE laredeF
  ﻧﻔﻂ  6002  ﻏﻴﺭ ﻤﺤﺩﺩ  dnuFtnemtsevnI namO  ﻋﻤﺎن
  ﻧﻔﻂ  7002  ﻏﻴﺭ ﻤﺤﺩﺩ  ﻤﺠﻠﺱ ﺃﺒﻭﻅﺒﻲ ﻟﻼﺴﺘﺜﻤﺎﺭ  ﻲأﺑﻮ ﻃﺒ-اﻹﻣﺎرات اﻟﻌﺮﺑﯿﺔ اﻟﻤﺘﺤﺪة
      4.2551  ﻣﺠﻤﻮع ﺻﻨﺎدﯾﻖ اﻟﻨﻔﻂ واﻟﻐﺎز
 ﺍﻟﺘﺄﺼﻴل ﺍﻟﻨﻅﺭﻱ ﻟﺼﻨﺎﺩﻴﻕ ﺍﻟﺜﺭﻭﺓ ﺍﻟﺴﻴﺎﺩﻴﺔ            :                               ﺍﻟﻔﺼل ﺍﻷﻭل 
 6
 
  gro.etutitsnifws.www//:ptthﺼﻨﺎﺩﻴﻘﺎﻟﺜﺭﻭﺓ ﺍﻟﺴﻴﺎﺩﻴﺔ ﻋﻠﻰ ﺍﻟﻤﻭﻗﻊ ﺍﻹﻟﻜﺘﺭﻭﻨﻲﻤﻌﻬﺩ : ﺍﻟﻤﺼﺩﺭ
  ﺼﻨﺎﺩﻴﻕ ﺍﻟﺜﺭﻭﺓ ﺍﻟﺴﻴﺎﺩﻴﺔ ﺃﻨﻭﺍﻉ: ﺍﻟﻤﻁﻠﺏ ﺍﻟﺜﺎﻨﻲ
ﺍﻟـﻰ ﻤﺠﻤﻭﻋـﺔ  ﻴﺎﺩﻴﺔﻭﻓﻘﺎــــــــ  ـﺜﺭﻭﺓ ﺍﻟﺴـــــﻨﺎﺩﻴﻕ ﺍﻟــــــﻑ ﺼـــــﻨﺼﺘ
  : ﻨﻭﻀﺤﻬﺎ ﻜﻤﺎﻴﻠﻲﺴ, ﺇﻟﻰ ﻋﺩﺓ ﺃﻨﻭﺍﻉﻭﻟﻤﻌﺎﻴﻴﺭ ﻤﻨﺎ
  ﻭﻓﻘﺎ ﻟﻤﺠﺎل ﻋﻤل ﺍﻟﺼﻨﺩﻭﻕ:  ﺍﻟﻔﺭﻉ ﺍﻷﻭل
ﻨﺎﺩﻴﻕ ﺍﻟﺜﺭﻭﺓ ﺍﻟﺴﻴﺎﺩﻴﺔ ﻭﻓﻘﺎ ﻟﻤﺠـﺎل ﻋﻤﻠﻬـﺎ ﺇﻟـﻰ ﺼـﻨﺎﺩﻴﻕ ﻤﺤﻠﻴـﺔ ـــﻨﻘﺴﻡ ﺼـــــــﺘ      
  :1ﻭﺼﻨﺎﺩﻴﻕ ﺩﻭﻟﻴﺔ ﻭﻫﻲ ﻜﺘﺎﻟﻲ
ﺘﻭﻅﻴﻑ ﺍﻟﻔﻭﺍﺌﺽ ﺍﻟﻤﺎﻟﻴـﺔ ﻟﻬـﺫﻩ ﺒﻬﺎ ﻭﻨﻌﻨﻲ . ﻴﺘﺭﻜﺯ ﻨﺸﺎﻁﻬﺎ ﺩﺍﺨل ﺍﻟﺒﻠﺩ :ﺼﻨﺎﺩﻴﻕ ﺴﻴﺎﺩﻴﺔ ﻤﺤﻠﻴﺔ -ﺃﻭﻻ
ﺍﻟﻤﺘﺎﺤﺔ ﻟﻼﺴﺘﺜﻤﺎﺭ ﻓﻲ ﺍﻟـﺩﺍﺨل، ﻭﺘﻌـﻭﺩ ﻫـﺫﻩ ﺍﻟﺼـﻨﺎﺩﻴﻕ  ﺍﻟﺼﻨﺎﺩﻴﻕ ﻓﻲ ﻤﺨﺘﻠﻑ ﺍﻟﻤﺠﺎﻻﺕ ﻭﺍﻟﻔﺭﺹ 
ﺒﺎﺴﺘﺜﻤﺎﺭﻫﺎ ﻓﻲ ﺍﻟﺩﺨل ﺒﻔﻭﺍﺌﺩ ﻜﺒﻴﺭﺓ ﻻﻗﺘﺼﺎﺩﻫﺎ ﺍﻟﻭﻁﻨﻲ ﻤـﻥ ﺤﻴـﺙ ﺍﻟﺘﺴـﺭﻴﻊ ﻤـﻥ ﻭﺘﻴـﺭﺓ ﺍﻟﺘﻨﻤﻴـﺔ 
ﻭﻤﻥ ﻫﺫﻩ ﺍﻟﺼﻨﺎﺩﻴﻕ ﺠﻬﺎﺯ ﻗﻁﺭ ﻟﻼﺴﺘﺜﻤﺎﺭ ﻤـﻥ ﺨـﻼل . ﺍﻻﻗﺘﺼﺎﺩﻴﺔ ﻭﺯﻴﺎﺩﺓ ﺍﻟﻨﺎﺘﺞ ﺍﻟﻤﺤﻠﻲ ﺍﻹﺠﻤﺎﻟﻲ
ﺍﻟﺘﻲ ﺍﻨﻁﻠﻘﺕ ﺘﺒﺤﺙ ﻋﻥ ﺃﻓﻀل ﺍﻟﻔﺭﺹ ﺍﻻﺴـﺘﺜﻤﺎﺭﻴﺔ ﻓـﻲ ( ﺸﺭﻜﺔ ﺍﻟﺩﻴﺎﺭ)ﺫﺭﺍﻋﻪ ﺍﻻﺴﺘﺜﻤﺎﺭﻴﺔ ﺍﻟﻘﻭﻴﺔ 
ﺍﻷﺴﻭﺍﻕ ﺍﻟﺨﺎﺭﺠﻴﺔ ﻭﻓﻲ ﻨﻔﺱ ﺍﻟﻭﻗﺕ ﺃﺴﺴﺕ ﺸﺭﻜﺎﺕ ﻤﺤﻠﻴﺔ ﻭﻤﻨﻬﺎ ﺒﺭﻭﺓ ﺍﻟﻌﻘﺎﺭﻴﺔ ﻭﻤﺼـﺭﻑ ﺍﻟﺭﻴـﺎﻥ 
ﻜﻤﺎ ﺃﻨﻪ ﺘﻭﺠﺩ ﻫﻨﺎﻙ ﺼﻨﺎﺩﻴﻕ ﺘﻨﺸﻁ ﻓﻲ ﺍﻟﺩﺍﺨل ﻤﻬﻤﺘﻬﺎ ﺍﻟﺤﻔﺎﻅ ﻋﻠﻰ ﺍﻻﺴﺘﻘﺭﺍﺭ ﺍﻟﻤﺎﻟﻲ ﻋﻠﻰ . 2ﺍﻹﺴﻼﻤﻲ
  .ﻨﺩﻭﻕ ﺍﻻﺴﺘﻘﺭﺍﺭ ﻓﻲ ﺭﻭﺴﻴﺎﻏﺭﺍﺭ ﺼﻨﺩﻭﻕ ﻀﺒﻁ ﺍﻹﻴﺭﺍﺩﺍﺕ ﻓﻲ ﺍﻟﺠﺯﺍﺌﺭ، ﻭﺼ
ﺘﺴﺘﺜﻤﺭ ﺒﻌﺽ ﺍﻟﺩﻭل ﺼﻨﺎﺩﻴﻘﻬﺎ ﺍﻟﺴﻴﺎﺩﻴﺔ ﻓﻲ ﺍﻟﺨـﺎﺭﺝ ﻜـﻲ ﻻ ﻴـﺯﺍﺤﻡ  :ﺔﻨﺎﺩﻴﻕ ﺴﻴﺎﺩﻴﺔ ﺩﻭﻟﻴﺼ -ﺜﺎﻨﻴﺎ
ﺍﻻﺴﺘﺜﻤﺎﺭ ﺍﻟﺤﻜﻭﻤﻲ ﺍﻻﺴﺘﺜﻤﺎﺭ ﺍﻟﺨﺎﺹ ﺃﻭ ﻟﺘﺠﻨﺏ ﺃﻋﺭﺍﺽ ﻤﺎ ﻴﻌـﺭﻑ ﻓـﻲ ﺍﻷﺩﺒﻴـﺎﺕ ﺍﻻﻗﺘﺼـﺎﺩﻴﺔ 
ﻤﺜـل . 1ﺒﺄﺩﻭﺍﺕ ﻭﺁﺠﺎل ﻴﺘﻡ ﺘﺤﺩﻴﻬﺎ ﺃﻭ ﺘﺘﺭﻙ ﻻﺠﺘﻬﺎﺩ ﺍﻟﻘﺎﺌﻤﻴﻥ ﻋﻠﻰ ﺘﻠﻙ ﺍﻟﺼﻨﺎﺩﻴﻕ (*)ﺒﺎﻟﻤﺭﺽ ﺍﻟﻬﻭﻟﻨﺩﻱ
  .ﻤﻌﺎﺸﺎﺕ ﺍﻟﺤﻜﻭﻤﻲ ﺍﻟﻨﺭﻭﻴﺠﻲ ﺍﻟﻫﻴﺌﺔ ﺃﺒﻭﻁﻨﻲ ﻟﻼﺴﺘﺜﻤﺎﺭ، ﻭﺼﻨﺩﻭﻕ 
                                                             
 . 001- 99ﺹ ﺹ  ،ﻤﺭﺠﻊ ﺴﺎﺒﻕ ،ﺒﺤﻭﺙ ﺍﻗﺘﺼﺎﺩﻴﺔ ﻋﺭﺒﻴﺔ ،ﻨﺒﻴل ﺒﻭﻓﻠﻴﺢ -1
ﺍﻟﺼﻨﺎﺩﻴﻕ ﺍﻟﺴﻴﺎﺩﻴﺔ ﻓﻲ ﺍﻻﺘﺠﺎﻩ ﺍﻟﻤﻌﺎﻜﺱ، ﺍﻟﻨﺸﺭﺓ ﺍﻟﻴﻭﻤﻴﺔ  ،ﻭﺤﺩﺓ ﺍﻟﻌﻼﻗﺎﺕ ﺍﻟﻌﺎﻤﺔ ﻭﺍﻹﻋﻼﻡ ،ﻭﺯﺍﺭﺓ ﺍﻻﻗﺘﺼﺎﺩ ﻭﺍﻟﻤﺎﻟﻴﺔ ،ﺼﺤﻴﻔﺔ ﺍﻟﺭﺍﻴﺔ ﺍﻟﻘﻁﺭﻴﺔ -2
 . 20ﺹ  ،9002/40/91ﺍﻷﺤﺩ ، 832ﺍﻟﻌﺩﺩ
ﺍﻟﻜﺒﻴﺭ  "ﻏﺭﻭﻨﻴﻨﻐﻥ"ﻓﻲ ﺍﻷﺼل ﻟﻭﺼﻑ ﺍﻷﻀﺭﺍﺭ ﺍﻟﻘﺼﻴﺭﺓ ﺍﻷﺠل ﺍﻟﺘﻲ ﻟﺤﻘﺕ ﺒﻬﻭﻟﻨﺩﺍ ﻋﻠﻰ ﺍﺜﺭ ﺍﻜﺘﺸﺎﻑ ﺤﻘل  "ﺍﻟﺩﺍﺀ ﺍﻟﻬﻭﻟﻨﺩﻱ"ﺍﺴﺘﺨﺩﻡ ﺘﻌﺒﻴﺭ ( : *)
ﺠﻠﺒﺕ ﻤﻭﺍﺭﺩ ﻀﺨﻤﺔ ﻟﻬﺫﺍ ﺍﻟﺒﻠﺩ ﻭﺩﻋﻤﺕ  ،ﺒﻴﻥ ﺍﻟﺴﺘﻴﻨﺎﺕ ﻭﺍﻟﺜﻤﺎﻨﻴﻨﺎﺕ ﻭﻁﻔﺭﺓ ﺍﻟﻤﻭﺍﺭﺩ ﺍﻟﺘﻲ ﺤﺼﻠﺕ. 9591ﺒﺤﺭ ﺍﻟﺸﻤﺎل ﻓﻲ ﻋﺎﻡ ﻟﻠﻐﺎﺯ ﺍﻟﻁﺒﻴﻌﻲ ﻓﻲ 
ﺘﺭﺍﺠﻌﺕ ﺍﻟﻘﺩﺭﺓ ﺍﻟﺘﻨﺎﻓﺴﻴﺔ ﻟﻠﺼﺎﺩﺭﺍﺕ  ،ﻭﻨﺘﻴﺠﺔ ﻟﻬﺫﺍ ﺍﻻﺭﺘﻔﺎﻉ(. ﺍﻟﻐﻴﻠﺩﺭ ﺍﻟﻬﻭﻟﻨﺩﻱ)ﻗﻴﻤﺔ ﺍﻟﻌﻤﻠﺔ ﺍﻟﻭﻁﻨﻴﺔ  ﺴﺒﺏ ﺍﺭﺘﻔﺎﻋﺎ ﺤﻘﻴﻘﻴﺎ ﻓﻲ ،ﻨﻤﻭ ﺍﻹﻨﻔﺎﻕ ﺍﻟﻌﺎﻡ
. ﺤﺩ ﺃﺩﻯ ﺘﻘﻠﺹ ﻗﻁﺎﻉ ﺍﻟﺼﻨﺎﻋﺔ ﺍﻟﺘﺤﻭﻴﻠﻴﺔ ﻭﺇﻀﻌﺎﻑ ﺠﺎﻨﺏ ﺍﻟﺘﺼﻨﻴﻊ ﻓﻲ ﺍﻻﻗﺘﺼﺎﺩ ﻨﻭﻋﺎ ﻤﺎ ﺇﻟﻰﻭﺍﻨﻜﻤﺸﺕ ﻗﻁﺎﻋﺎﺕ ﺘﺠﺎﺭﻴﺔ ﺃﺨﺭﻯ ﻓﻲ ﺍﻻﻗﺘﺼﺎﺩ 
  .ﻭﺃﺼﺒﺤﺕ ﻫﺫﻩ ﺍﻟﻅﺎﻫﺭﺓ ﻤﺜﻼ ﺸﻬﻴﺭﺍ ﻴﺴﺘﺸﻬﺩ ﺒﻪ 
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  ﻭﻓﻘﺎ ﻟﻤﺼﺎﺩﺭ ﺩﺨل ﺍﻟﺼﻨﺩﻭﻕ : ﺍﻟﻔﺭﻉ ﺍﻟﺜﺎﻨﻲ
ﻭﻟﺔ ﻋـﻥ ﺼﻨﺎﺩﻴﻕ ﺍﻟﺜﺭﻭﺓ ﺍﻟﺴﻴﺎﺩﻴﺔ ﻭﻓﻘﺎ ﻟﻤﺼﺎﺩﺭ ﺩﺨﻠﻬﺎ ﻴﻤﻜﻥ ﺘﻘﺴﻴﻤﻬﺎ ﺇﻟﻰ ﺃﺭﺒﻌﺔ ﺃﻨﻭﺍﻉ ﻭﻫﻲ ﺍﻟﺼﻨﺎﺩﻴﻘﺎﻟﻤﻤ
ﺍﻟﺼـﻨﺎﺩﻴﻕ ﺍﻟﻤﻤﻭﻟـﺔ ﺒﻔـﻭﺍﺌﺽ ﺍﻟﻤـﺩﻓﻭﻋﺎﺕ ﻭ، (ﺼﻨﺎﺩﻴﻕ ﺴﻴﺎﺩﻴﺔ ﻨﻔﻁﻴـﺔ ) ﻁﺭﻴﻕ ﻋﻭﺍﺌﺩ ﺍﻟﻤﻭﺍﺩ ﺍﻷﻭﻟﻴﺔ 
ﺍﻟﺼـﻨﺎﺩﻴﻕ ﺍﻟﻤﻤﻭﻟـﺔ ﻭ، ﻭﺍﻟﺼﻨﺎﺩﻴﻕ ﺍﻟﻤﻤﻭﻟﺔ ﺒﻔﻭﺍﺌﺽ ﺍﻟﺨﻭﺼﺼـﺔ، (ﺼﻨﺎﺩﻴﻕ ﺴﻴﺎﺩﻴﺔ ﻏﻴﺭ ﻨﻔﻁﻴﺔ)ﺍﻟﺠﺎﺭﻴﺔ
  :2ﺎﻵﺘﻲــــﻲ ﻜــــﺒﻔﺎﺌﺽ ﺍﻟﻤﻴﺯﺍﻨﻴﺔ ﻭﻫ
ﻭﻫـﻲ ﺼـﻨﺎﺩﻴﻕ ( :ﺼﻨﺎﺩﻴﻕ ﺴﻴﺎﺩﻴﺔ ﻨﻔﻁﻴـﺔ )ﺍﻟﻤﻭﺍﺩ ﺍﻷﻭﻟﻴﺔ ﺍﻟﺼﻨﺎﺩﻴﻕ ﺍﻟﻤﻤﻭﻟﺔ ﻋﻥ ﻁﺭﻴﻕ ﻋﻭﺍﺌﺩ  -ﺃﻭﻻ
ﺃﻥ ﻤﻭﺍﺭﺩﻫﺎ ﺘـﺄﺘﻲ ﺃﺴﺎﺴـﺎ ﻤـﻥ ﺼـﺎﺩﺭﺍﺘﻬﺎ  ﺃﻱﺘﻜﻭﻨﻬﺎ ﺍﻟﺩﻭل ﺍﻟﻤﺼﺩﺭﺓ ﻟﻠﻤﻭﺍﺩ ﺍﻷﻭﻟﻴﺔ ﻭﺃﺴﺎﺴﺎ ﺍﻟﻨﻔﻁﻴﺔ 
ﻭﺫﻟﻙ ﺃﻨﻪ ﺘﻁﺭﺡ ﺃﻤﺎﻡ ﻫﺫﻩ ﺍﻟﺩﻭل ﺇﺸﻜﺎﻟﻴﺔ ﻭﺘﻴﺭﺓ ﺍﺴﺘﻐﻼل ﻫﺫﻩ ﺍﻟﻤﻭﺍﺭﺩ ﺍﻟﺘﻲ ﻴﺘﺴﻡ ﻤﻌﻅﻤﻬﺎ ﺒﻘﺎﺒﻠﻴـﺔ . ﺍﻟﻨﻔﻁﻴﺔ
ﻭﻟﻘﺩ ﻭﺠﺩﺕ ﻫـﺫﻩ . ﺍﻟﻭﺍﺠﺏ ﺇﺒﻘﺎﺀ ﺠﺯﺀ ﻤﻨﻬﺎ ﻓﻲ ﻤﻜﺎﻤﻨﻬﺎ ﻜﺤﻕ ﻟﻸﺠﻴﺎل ﺍﻟﻼﺤﻘﺔ ﺍﻟﻨﻀﻭﺏ، ﻭﻤﺎ ﺇﺫﺍ ﻜﺎﻥ ﻤﻥ
ﺍﻟﺩﻭل ﻓﻜﺭﺓ ﺍﻟﺼﻨﺎﺩﻴﻕ ﺤﻼﹰ ﻟﻠﻤﺤﺎﻓﻅﺔ ﻋﻠﻰ ﻨﺼﻴﺏ ﺍﻷﺠﻴﺎل ﻓﻲ ﻫﺫﻩ ﺍﻟﺜﺭﻭﺍﺕ ﺒﺤﻴﺙ ﻴﺘﻡ ﺇﺤـﻼل ﺍﻟﻤـﻭﺍﺭﺩ 
ﻭﻤﻥ ﺒﻴﻥ ﻫﺫﻩ ﺍﻟﺼﻨﺎﺩﻴﻕ ﺼﻨﺩﻭﻕ ﻫﻴﺌﺔ ﺍﻻﺴﺘﺜﻤﺎﺭ ﺍﻟﻜﻭﻴﺘﻴﺔ، ﻭﺼـﻨﺩﻭﻕ . ﺍﻟﻁﺒﻴﻌﻴﺔ ﺒﺸﻜل ﺁﺨﺭ ﻤﻥ ﺍﻷﺼﻭل
  .ﺍﻟﻨﺭﻭﻴﺠﻲ
ﺘﺘﻤﺜل ﻤﻭﺍﺭﺩﻫـﺎ   ( :ﺼﻨﺎﺩﻴﻕ ﺴﻴﺎﺩﻴﺔ ﻏﻴﺭ ﻨﻔﻁﻴﺔ)ﺠﺎﺭﻴﺔﺘﺍﻟﺼﻨﺎﺩﻴﻕ ﺍﻟﻤﻤﻭﻟﺔ ﺒﻔﻭﺍﺌﺽ ﺍﻟﻤﺩﻓﻭﻋﺎﺕ ﺍﻟ -ﺜﺎﻨﻴﺎ
ﻤﻊ ﺍﻟﻌﻠﻡ ﺃﻥ ﻫﺫﺍ ﺍﻟﻨﻭﻉ ﻤﻥ ﺍﻟﺼﻨﺎﺩﻴﻕ ﻤﻭﺠـﻭﺩ  ،ﺃﺴﺎﺴﺎ ﻓﻲ ﻓﺎﺌﺽ ﺍﻟﻤﻴﺯﺍﻥ ﺍﻟﺘﺠﺎﺭﻱ ﻭﺍﺤﺘﻴﺎﻁﺎﺕ ﺍﻟﺼﺭﻑ
ﻲ ﻤﻥ ﺍﺤﺘﻴﺎﻁﺎﺕ ﺫﻟﻙ ﺃﻥ ﺍﻟﺤﺠﻡ ﺍﻹﺠﻤﺎﻟﻲ ﺍﻟﻌﺎﻟﻤ. 3ﻋﻠﻰ ﻏﺭﺍﺭ ﺴﻨﻐﺎﻓﻭﺭﺓ ﻭﺍﻟﺼﻴﻥ ،ﻓﻲ ﺍﻟﺩﻭل ﻏﻴﺭ ﺍﻟﻨﻔﻁﻴﺔ
ﺘﺭﻴﻠﻴـﻭﻥ  7 ﺕﺒﺤﻴـﺙ ﺘﺠـﺎﻭﺯ ﺴﺭﻋﺎﻥ ﻤﺎ ﺘﻌﺎﻅﻤﺕ ﻫﺫﻩ ﺍﻻﺤﺘﻴﺎﻁﺎﺕ ﻟﻠﺒﻨﻭﻙ ﺍﻟﻤﺭﻜﺯﻴﺔ  ﺍﻟﻌﻤﻼﺕ ﺍﻷﺠﻨﺒﻴﺔ
ﻭﺘﻤﻠﻙ ﺍﻟـﺩﻭل . ﺘﺭﻴﻠﻴﻭﻥ ﺩﻭﻻﺭ 1ﻟﻭﺤﺩﻫﺎ ﺒـ  7002ﻭﻟﻘﺩ ﺘﺯﺍﻴﺩ ﺤﺠﻤﻬﺎ ﻓﻲ ﺴﻨﺔ . 8002ﺩﻭﻻﺭ ﻓﻲ ﺴﻨﺔ 
ﺨﺎﺼﺔ  ،ﺘﺤﻘﻴﻕ ﻓﻭﺍﺌﺽ ﻤﺎﻟﻴﺔ ﻫﺎﻤﺔﻭﻟﻘﺩ ﺍﺴﺘﻁﺎﻋﺕ ﺍﻟﻜﺜﻴﺭ ﻤﻥ ﺍﻟﺩﻭل ﻏﻴﺭ ﺍﻟﻨﻔﻁﻴﺔ . ﻫﺫﺍ ﺍﻟﻤﺒﻠﻎ 5\4ﺍﻟﻨﺎﻤﻴﺔ 
ﺒﻔﻀل ﺘﻨﺎﻓﺴﻴﺘﻬﺎ ﺍﻟﺘﺼﺩﻴﺭﻴﺔ ﻋﻠﻰ ﻤﺴﺘﻭﻯ ﺍﻷﺴﻭﺍﻕ ﺍﻟﻌﺎﻟﻤﻴﺔ ﺒﻤﺎ ﻴﻔﻴﺽ ﻋﻥ ﺍﺤﺘﻴﺎﺠﺎﺕ  ،ﻓﻲ ﺃﻤﺭﻴﻜﺎ ﺍﻟﻼﺘﻴﻨﻴﺔ
ﻤﻤﺎ ﺩﻓﻌﻬﺎ ﺇﻟﻰ ﺘﺤﻭﻴل ﺠﺯﺀ ﻤﻥ ﻫﺫﻩ ﺍﻟﻔﻭﺍﺌﺽ ﺇﻟﻰ ﺼﻨﺎﺩﻴﻕ ﺴﻴﺎﺩﻴﺔ، ﺒﻌـﺩ ﺃﻥ ﻭﺍﺯﻨـﺕ  ،ﺍﻻﺴﺘﺜﻤﺎﺭ ﺍﻟﻤﺤﻠﻲ
  .ﻤﺎﺭﻫﺎ ﺒﻤﺎ ﻴﺤﻘﻕ ﻟﻬﺎ ﻋﻭﺍﺌﺩ ﺒﻴﻥ ﺍﻻﺤﺘﻔﺎﻅ ﺒﺎﻟﻤﺎل ﻜﺎﺤﺘﻴﺎﻁﻴﺎﺕ ﻨﻘﺩﻴﺔ ﺃﻭ ﺍﺴﺘﺜ
                                                                                                                                                                                              
 ، 9002ﻟﺒﻨﺎﻥ، ﺴـﺒﺘﻤﺒﺭ  –ﻤﻠﺘﻘﻲ ﺍﻟﻁﺎﻗﺔ ﺍﻟﻌﺭﺒﻲ، ﺒﻴﺭﻭﺕ،ﺼﻨﺎﺩﻴﻕ ﺍﻟﺜﺭﻭﺓ ﺍﻟﺴﻴﺎﺩﻴﺔ ﻭﺩﻭﺭﻫﺎ ﻓﻲ ﺇﺩﺍﺭﺓ ﺍﻟﻔﻭﺍﺌﺽ ﺍﻟﻨﻔﻁﻴﺔ ،ﻤﺎﺠﺩ ﻋﺒﺩ ﺍﷲ ﺍﻟﻤﻨﻴﻑ -1
 . 85ﺹ 
ﻤﻴﺔ ﻭﻜﻴﻔﻴﺔ ﻋﻼﺠﻬﺎ ﺍﻷﺯﻤﺔ ﺍﻟﻤﺎﻟﻴﺔ ﺍﻟﻌﺎﻟ: ﻤﺅﺘﻤﺭ ﺤﻭل ﺍﻟﺭﺍﻫﻨﺔ، ﺍﻟﺼﻨﺎﺩﻴﻕ ﺍﻟﺴﻴﺎﺩﻴﺔ ﻭﺍﻷﺯﻤﺔ ﺍﻟﻤﺎﻟﻴﺔ ﺍﻟﻌﺎﻟﻤﻴﺔ : ﻤﺩﺍﺨﻠﺔ ﺒﻌﻨﻭﺍﻥ  ،ﻋﺒﺩ ﺍﻟﻤﺠﻴﺩ ﻗﺩﻱ -2
 . 20،10، ﺹ ﺹ 9002ﺁﺫﺍﺭ / 41-31ﻟﺒﻨﺎﻥ،  -ﻤﻥ ﻤﻨﻅﻭﺭ ﺍﻟﻨﻅﺎﻡ ﺍﻻﻗﺘﺼﺎﺩ ﺍﻟﻐﺭﺒﻲ ﻭﺍﻹﺴﻼﻤﻲ، ﺠﺎﻤﻌﺔ ﺍﻟﺠﻨﺎﻥ، ﻁﺭﺍﺒﻠﺱ
 . 001ﺹ  ،ﺍﻟﻤﺭﺠﻊ ﺍﻟﺴﺎﺒﻕ ،ﺒﺤﻭﺙ ﺍﻗﺘﺼﺎﺩﻴﺔ ،ﻨﺒﻴل ﺒﻭﻓﻠﻴﺢ -3
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ﻘﻁـﺎﻉ ﺍﻟﺩﺨﻠﺕ ﻜﺜﻴﺭ ﻤﻥ ﺍﻟﺩﻭل ﺒﺭﺍﻤﺞ ﻭﺍﺴﻌﺔ ﻟﺨﻭﺼﺼﺔ  :ﺍﻟﺼﻨﺎﺩﻴﻕ ﺍﻟﻤﻤﻭﻟﺔ ﺒﻔﻭﺍﺌﺽ ﺍﻟﺨﻭﺼﺼﺔ  -ﺜﺎﻟﺜﺎ
ﻓﻔﻲ ﻓﺭﻨﺴﺎ ﺒﻠﻐﺕ ﻋﻭﺍﺌﺩ ﺒﺭﻨـﺎﻤﺞ ﺍﻟﺨﻭﺼﺼـﺔ . ﻋﻭﺍﺌﺩ ﻤﺎﻟﻴﺔ ﻀﺨﻤﺔ ﻰﺈﻟﻰ ﺤﺼﻭﻟﻬﺎ ﻋﻠﻤﻤﺎ ﺃﺩى ﺍﻟﻌﻤﻭﻤﻲ
 61ﺤﺠـﻡ  8002ﻏﺎﻴﺔ  ﺇﻟﻰﻭﺍﺕ ﻭﻓﻲ ﺍﻟﺠﺯﺍﺌﺭ ﺒﻠﻌﺕ ﻋﻭﺍﺌﺩ ﺍﻟﺨﻭﺼﺼﺔ ﺨﻼل ﺃﺭﺒﻊ ﺴﻨ. ﻤﻠﻴﺎﺭ ﺩﻭﻻﺭ 42
ﻓﻤﻨﻬـﺎ ﻤـﻥ ﻴﻭﺠﻬﻬـﺎ ﻤﺒﺎﺸـﺭﺓ ﻟﺘﻤﻭﻴـل . ﻭﺘﺘﺒﺎﻴﻥ ﺍﺴـﺘﻌﻤﺎﻻﺕ ﺍﻟـﺩﻭل ﻟﻬـﺫﻩ ﺍﻟﻌﻭﺍﺌـﺩ  ،ﻤﻠﻴﺎﺭ ﺩﻭﻻﺭ
ﻭﻨﻅـﺭﺍ . ﻭﻓﻲ ﺒﻌﺽ ﺍﻷﺤﻴﺎﻥ ﻟﺘﻤﻭﻴل ﺒﺭﺍﻤﺞ ﺇﻋﺎﺩﺓ ﻫﻴﻜﻠﺔ ﺍﻻﻗﺘﺼـﺎﺩ ﻭﺴـﺩﺍﺩ ﺍﻟـﺩﻴﻭﻥ ،ﺍﻟﻤﻴﺯﺍﻨﻴﺔﺍﻟﻌﻤﻭﻤﻴﺔ
ﻜﺒﺭ ﻤـﻥ ﺍﻟﻁﺎﻗـﺔ ﺃﺍﻟﻌﻤﻭﻤﻲ ﻴﻜﻭﻥ ﺘﻭﺴﻊ ﻜﺒﻴﺭ ﻓﻲ ﺍﻹﻨﻔﺎﻕ  ﺇﻟﻰﺘﻘﻭﺩ  ﺃﻥ ﻟﻀﺨﺎﻤﺔ ﻫﺫﻩ ﺍﻟﻌﻭﺍﺌﺩ ﻭﺘﺨﻭﻓﺎ ﻤﻥ
. ﺤﺎﻟﺔ ﻤﻥ ﺍﻟﺘﻀﺨﻡ ﻏﻴﺭ ﺍﻟﻤﻘﺩﻭﺭ ﻋﻠـﻰ ﺍﻟـﺘﺤﻜﻡ ﻓﻴـﻪ  ﺇﻟﻰﻭﺍﻟﺫﻱ ﻴﻤﻜﻥ ﺃﻥ ﻴﺅﺩﻱ  ،ﺍﻻﺴﺘﻴﻌﺎﺒﻴﺔ ﻟﻼﻗﺘﺼﺎﺩ
ﻭﺍﻨﻁﻼﻗﺎ ﻤﻥ ﻜﻭﻥ ﺍﻟﻤﺅﺴﺴﺎﺕ ﺍﻟﻤﺨﻭﺼﺼﺔ ﻫﻲ ﻤﻠﻙ ﻋﺎﻡ ﻟﺠﻤﻴﻊ ﺍﻷﺠﻴﺎل ﻴﺘﻡ ﺘﺤﻭﻴل ﻜل ﺃﻭ ﺠـﺯﺀ ﻤـﻥ 
  .ﺼﻨﺎﺩﻴﻕ ﺴﻴﺎﺩﻴﺔ  ﺇﻟﻰﻋﻭﺍﺌﺩ ﺍﻟﺨﻭﺼﺼﺔ 
ﺘﻠﺠﺄ ﺒﻌﺽ ﺍﻟﺤﻜﻭﻤﺎﺕ ﻤﺒﺎﺸﺭﺓ ﻟﻤﺎ ﺘﺤﻘﻕ ﻓﺎﺌﻀﺎ ﻓﻲ ﺍﻟﻤﻴﺯﺍﻨﻴﺔ :ﺔ ﺒﻔﺎﺌﺽ ﺍﻟﻤﻴﺯﺍﻨﻴﺍﻟﺼﻨﺎﺩﻴﻕ ﺍﻟﻤﻤﻭﻟﺔ  -ﺭﺍﺒﻌﺎ
 ،ﺘﺤﻭﻴل ﻫﺫﺍ ﺍﻟﻔﺎﺌﺽ ﻻﺴﺘﺜﻤﺎﺭﻩ ﻓﻲ ﺍﻷﺼﻭل ﺍﻟﻤﺎﻟﻴﺔ ﻗﺼﺩ ﺘﺤﻘﻴـﻕ ﻋﻭﺍﺌـﺩ ﻤـﻥ ﺠﻬـﺔ ﻰ ﺍﻟﺍﻟﻌﺎﻤﺔ ﻟﻠﺩﻭﻟﺔ 
ﻭﻟﻤﺎ ﻴﻼﺤﻅ ﺘﻭﺍﻟﻲ ﺘﺤﻘﻴﻕ ﻫﺫﻩ ﺍﻟﻔﻭﺍﺌﺽ ﻭﺍﺭﺘﻔﺎﻉ ﻤﺴﺘﻭﺍﻫﺎ . ﻭﻟﺘﻭﺠﻴﻪ ﺍﻟﻤﻌﻁﻴﺎﺕ ﺍﻻﻗﺘﺼﺎﺩﻴﺔ ﻤﻥ ﺠﻬﺔ ﺜﺎﻨﻴﺔ
، ﻤﺜل ﺍﻟﺼﻨﺩﻭﻕ ﺍﻟﻨﺭﻭﻴﺠـﻲ ﺘﻜﻭﻴﻥ ﺼﻨﺎﺩﻴﻕ ﺴﻴﺎﺩﻴﺔ ﻗﺼﺩ ﺍﺴﺘﺜﻤﺎﺭﻫﺎ ﻭﺘﻨﻤﻴﺘﻬﺎ ﺒﺸﻜل ﺃﻓﻀل ﺇﻟﻰﻠﺠﻭﺀ ﻴﺘﻡ ﺍﻟ
  .
  ﻭﻓﻘﺎ ﻟﻭﻅﻴﻔﺔ ﺍﻟﺼﻨﺩﻭﻕ :ﺍﻟﻔﺭﻉ ﺍﻟﺜﺎﻟﺙ
ﺴـﺘﺜﻤﺎﺭﻴﺔ ﻭﻫـﻲ ﺍﻻﺼﻨﺎﺩﻴﻕ ﺍﻟﺩﺨﺎﺭ ﻭﺍﻻﻗﺴﻤﻴﻥ ﺼﻨﺎﺩﻴﻕ  ﺇﻟﻰﺍﻟﺼﻨﺎﺩﻴﻕ ﺍﻟﺴﻴﺎﺩﻴﺔ ﻭﻓﻕ ﻫﺫﺍ ﺍﻟﻤﻌﻴﺎﺭ ﻨﻘﺴﻡﺘ 
  :1ﺘﻲﺎﻵﻜ
ﻭﺃﺤﻴﺎﻨﺎﹰ ﻴﻁﻠﻕ ﻋﻠﻴﻬﺎ ﺼﻨﺎﺩﻴﻕ ﺍﻟﻤﻴﺭﺍﺙ ﺃﻭ ﺍﻷﺠﻴﺎل،ﺸـﺄﻥ ﺍﻟﺼـﻨﺩﻭﻕ ﺍﻟﻜـﻭﻴﺘﻲ؛  :ﻴﺔﺩﺨﺎﺭﺍﺼﻨﺎﺩﻴﻕ  -ﺃﻭﻻ
ﻭﺍﻟﻬﺩﻑ ﻤﻥ ﻫﺫﺍ ﺍﻟﺼﻨﺩﻭﻕ ﻀﻤﺎﻥ ﺤﺼﺔ ﻤﻥ ﺍﻟﺜﺭﻭﺓ ﻟﻸﺠﻴﺎل ﺍﻟﻘﺎﺩﻤﺔ، ﺒﺤﻴﺙ ﻴﻜﻭﻥ ﻓﻲ ﻤﻘﺩﻭﺭﻫﻡ ﺍﻟﺘﻤﺘـﻊ 
ﻭﻴﺘﻠﻘـﻰ . ﺒﻤﺴﺘﻭﻴﺎﺕ ﻤﻌﻴﺸﻴﺔ ﻻ ﺘﻘل ﻋﻤﺎ ﺘﺘﻤﺘﻊ ﺒﻪ ﺍﻷﺠﻴﺎل ﺍﻟﺤﺎﻟﻴﺔ، ﻭﺨﺎﺼﺔ ﺒﻌﺩ ﻨﻀﻭﺏ ﺍﻟﻤﻭﺭﺩ ﺍﻟﻁﺒﻴﻌﻲ
؛ ﺃﻭ ﺘﻜﻭﻥ ﻤﻭﺍﺭﺩﻩ ﻋﺒﺎﺭﺓ ﻋﻥ ﻨﺴﺒﺔ ﻤـﻥ (ﺸﺄﻥ ﺼﻨﺩﻭﻕ ﺃﻻﺴﻜﺎ)ﻨﺴﺒﺔ ﺜﺎﺒﺘﺔ ﻤﻥ ﻋﻭﺍﺌﺩ ﺍﻟﻨﻔﻁ  ﻫﺫﺍ ﺍﻟﺼﻨﺩﻭﻕ
؛ ﺃﻭ ﻗﺩ ﺘﻜﻭﻥ ﻤـﻭﺍﺭﺩﻩ ﻋﺒـﺎﺭﺓ ﻋـﻥ ﺼـﺎﻓﻲ (ﺸﺄﻥ ﺼﻨﺩﻭﻕ ﺍﻷﺠﻴﺎل ﺍﻟﻜﻭﻴﺘﻲ)ﺇﺠﻤﺎﻟﻲ ﺍﻟﻌﻭﺍﺌﺩ ﺍﻟﺤﻜﻭﻤﻴﺔ 
؛ ﺃﻭ ﺃﻥ ﺘﻜﻭﻥ ﻤﻭﺍﺭﺩﻩ ﻋﺒﺎﺭﺓ ﻋﻥ ﻋﻭﺍﺌﺩ (ﺸﺄﻥ ﺍﻟﺼﻨﺩﻭﻕ ﺍﻟﻨﺭﻭﻴﺠﻲ) ﺍﻟﻌﻭﺍﺌﺩ ﺍﻟﺤﻜﻭﻤﻴﺔ ﺃﻭ ﻓﺎﺌﺽ ﺍﻟﻤﻭﺍﺯﻨﺔ 
                                                             
  . 001ﺹ  ،ﺍﻟﻤﺭﺠﻊ ﺍﻟﺴﺎﺒﻕ ،ﻨﺒﻴل ﺒﻭﻓﻠﻴﺢ -1
 ﺍﻟﺘﺄﺼﻴل ﺍﻟﻨﻅﺭﻱ ﻟﺼﻨﺎﺩﻴﻕ ﺍﻟﺜﺭﻭﺓ ﺍﻟﺴﻴﺎﺩﻴﺔ            :                               ﺍﻟﻔﺼل ﺍﻷﻭل 
 9
 
 ﻫﻴﺌﺔ ﺍﻻﺴـﺘﺜﻤﺎﺭ ﻭ ،ﺎﺩﻴﻕ ﻀﺒﻁ ﺍﻟﻤﻭﺍﺭﺩ ﻓﻲ ﺍﻟﺠﺯﺍﺌﺭﻋﻠﻰ ﻏﺭﺍﺭ ﺼﻨ.1ﺍﻟﻨﻔﻁ ﺍﻟﺘﻲ ﺘﺘﻌﺩﻯ ﺘﻭﻗﻌﺎﺕ ﺍﻟﻤﻴﺯﺍﻨﻴﺔ
  (.                               ﺴﺎﻫﻤﺕ ﻓﻲ ﺇﻋﺎﺩﺓ ﺇﻋﻤﺎﺭ ﺍﻟﻜﻭﻴﺕ ﺒﻌﺩ ﺤﺭﺏ ﺍﻟﺨﻠﻴﺞ ﺍﻷﻭﻟﻰ)ﺍﻟﻜﻭﻴﺘﻴﺔ 
ﻤﻬﻤـﺎ ﻜﺎﻨـﺕ ﺃﺩﺍﺓ  ﺘﻘﻭﻡ ﺒﺘﻭﻅﻴﻑ ﺃﺼﻭﻟﻬﺎ ﻓﻲ ﺍﻷﺴـﻭﺍﻕ ﺍﻟﻤﺎﻟﻴـﺔ ﺍﻟﻌﺎﻟﻤﻴـﺔ  :ﺼﻨﺎﺩﻴﻕ ﺍﺴﺘﺜﻤﺎﺭﻴﺔ  -ﺜﺎﻨﻴﺎ
ﺍﻻﺴﺘﺜﻤﺎﺭ ﺍﻟﻤﺴﺘﺨﺩﻤﺔ ﻜﺎﻟﻌﻘﺎﺭﺍﺕ، ﺍﻷﻭﺭﺍﻕ ﺍﻟﻤﺎﻟﻴﺔ، ﺍﻟﺫﻫﺏ، ﺍﻟﻌﻤﻼﺕ ﺍﻷﺠﻨﺒﻴﺔ ﻭﻏﻴﺭﻫﺎ، ﻤﺜل ﻫﻴﺌـﺔ ﺃﺒـﻭ 
  .2ﻟﻼﺴﺘﺜﻤﺎﺭ، ﻭﺠﻬﺎﺯ ﻗﻁﺭ ﻟﻼﺴﺘﺜﻤﺎﺭ ﻲﻁﺒ
  ﻭﻓﻘﺎ ﻟﺩﺭﺠﺔ ﺍﻻﺴﺘﻘﻼﻟﻴﺔ: ﺭﻉ ﺍﻟﺭﺍﺒﻊﺍﻟﻔ
ﻨﺎﺩﻴﻕ ﺴـﻴﺎﺩﻴﺔ ﺤﻜﻭﻤﻴـﺔ ــــــﻤﻴﻥ ﺼـــــﺩﻭﺭﻫﺎ ﺇﻟﻰ ﻗﺴــــــﺴﻡ ﺒـــــﺘﻨﻘ      
  :3ﻭﺼﻨﺎﺩﻴﻕ ﺴﻴﺎﺩﻴﺔ ﻤﺴﺘﻘﻠﺔ ﻨﺴﺒﻴﺎ ﻭﻫﻲ ﻜﺎﻵﺘﻲ
ﻜﻤـﺎ . ﻭﻫﻲ ﺼﻨﺎﺩﻴﻕ ﺴﻴﺎﺩﻴﺔ ﺘﺎﺒﻌﺔ ﻟﻠﺤﻜﻭﻤﺔ ﻭﻻ ﺘﺘﻤﺘﻊ ﺒﺎﺴﺘﻘﻼﻟﻴﺔ ﺍﻟﻘﺭﺍﺭ: ﺼﻨﺎﺩﻴﻕ ﺴﻴﺎﺩﻴﺔ ﺤﻜﻭﻤﻴﺔ  -ﺃﻭﻻ
  .ﺃﻨﻬﺎ ﻻ ﺘﺨﻀﻊ ﻟﻠﺭﻗﺎﺒﺔ ﺍﻟﻤﺴﺘﻘﻠﺔ ﻭﺍﻟﻤﺴﺎﺀﻟﺔ، ﻋﻠﻰ ﻏﺭﺍﺭ ﺼﻨﺩﻭﻕ ﻀﺒﻁ ﺍﻟﻤﻭﺍﺭﺩ ﻓﻲ ﺍﻟﺠﺯﺍﺌﺭ
ﻨﺎﺩﻴﻕ ﺴﻴﺎﺩﻴﺔ ﺘﺘﻤﺘﻊ ﺒﺎﺴﺘﻘﻼﻟﻴﺔ ﻨﺴﺒﻴﺔ ﻋـﻥ ﺍﻟﺤﻜﻭﻤـﺔ، ﺇﺫﺍ ﻭﻫﻲ ﺼ: ﺼﻨﺎﺩﻴﻕ ﺴﻴﺎﺩﻴﺔ ﻤﺴﺘﻘﻠﺔ ﻨﺴﺒﻴﺎ  -ﺜﺎﻨﻴﺎ
ﺘﺩﻴﺭﻫﺎ ﺍﻟﺤﻜﻭﻤﺔ ﺒﺎﻹﻀﺎﻓﺔ ﺇﻟﻰ ﺍﻟﺒﻨﻙ ﺍﻟﻤﺭﻜﺯﻱ، ﻜﻤﺎ ﺃﻨﻬﺎ ﺘﺨﻀﻊ ﻟﺭﻗﺎﺒﺔ ﻭﻤﺴـﺎﺀﻟﺔ ﺍﻟﺴـﻠﻁﺔ ﺍﻟﺘﺸـﺭﻴﻌﻴﺔ 








                                                             
ﻤﺭﻜﺯ ﺍﻹﻤﺎﺭﺍﺕ  ،(ﺩﺭﺍﺴﺔ ﻤﻘﺎﺭﻨﺔ ﻭﺘﻁﺒﻴﻘﻴﺔ ﻋﻠﻰ ﺍﻟﻤﻤﻠﻜﺔ ﺍﻟﻌﺭﺒﻴﺔ ﺍﻟﺴﻌﻭﺩﻴﺔ)ﺍﻗﺘﺼﺎﺩﻴﺎﺕ ﺍﺴﺘﺜﻤﺎﺭ ﺍﻟﻔﻭﺍﺌﺽ ﺍﻟﻨﻔﻁﻴﺔ  ،ﺭﻀﺎ ﻋﺒﺩ ﺍﻟﺴﻼﻡ ﻋﻠﻲ -1
 . ea.rssce.www//:ptth :etis beW،33-23ﺹ ﺹ  ،8002 ،831ﻟﻠﺩﺭﺍﺴﺎﺕ ﻭﺍﻟﺒﺤﻭﺙ ﺍﻹﺴﺘﺭﺍﺘﻴﺠﻴﺔ، ،ﺭﻗﻡ ﺍﻟﺴﻠﺴﻠﺔ 
  . 001ﺹ  ،ﺍﻟﻤﺭﺠﻊ ﺍﻟﺴﺎﺒﻕ ،ﻨﺒﻴل ﺒﻭﻓﻠﻴﺢ -2
 .001ﻧﻔﺲ اﻟﻤﺮﺟﻊ، ص -3









  ﻭﺃﻫﺩﺍﻓﻬﺎ ﺍﻟﺴﻴﺎﺩﻴﺔﺍﻟﺜﺭﻭﺓ ﺼﻨﺎﺩﻴﻕ ﺘﻁﻭﺭ : ﺍﻟﻤﺒﺤﺙ ﺍﻟﺜﺎﻨﻲ
ﻋﻠـﻰ  ،ﺘﻬﺎ ﻭﺘﻭﺴﻌﺕ ﺍﺴﺘﺜﻤﺎﺭﺍﺘﻬﺎﺍﺍﺭﺘﻔﻊ ﻋﺩﺩ ﺼﻨﺎﺩﻴﻕ ﺍﻟﺜﺭﻭﺓ ﺍﻟﺴﻴﺎﺩﻴﺔ ﻓﻲ ﺍﻟﻌﺎﻟﻡ ﻭﺍﺯﺩﺍﺩﺕ ﻤﻭﺠﻭﺩ
ﺜﺭ ﺘﻁﻭﺭ ﺍﻻﻗﺘﺼﺎﺩ ﺍﻟﻌﺎﻟﻤﻲ ﻤﻨﺫ ﻤﻨﺘﺼﻑ ﺍﻟﺘﺴﻌﻴﻨﺎﺕ ﻤﻥ ﺍﻟﻘﺭﻥ ﺍﻟﻤﻨﺼﺭﻡ ﺍﻟﺫﻱ ﺸـﻬﺩ ﺘﺄﺴـﻴﺱ ﻤﻨﻅﻤـﺔ ﺇ
ﺘﺤﺭﻴـﺭ ﺍﻟﺘﺠـﺎﺭﺓ ﺍﻟﺨﺎﺭﺠﻴـﺔ  ﺇﻟـﻰ ﻭﺇﺒﺭﺍﻡ ﺍﺘﻔﺎﻗﻴﺎﺕ ﻤﺘﻌﺩﺩﺓ ﺍﻷﻁﺭﺍﻑ ﺘﺭﻤﻲ  ،(CMO) ﺍﻟﺘﺠﺎﺭﺓ ﺍﻟﻌﺎﻟﻤﻴﺔ
ﻜـﺎﻥ  9691ﻓﻔﻲ ﻋـﺎﻡ  ،ﺼﻨﺎﺩﻴﻕ ﺍﻟﺴﻴﺎﺩﻴﺔ ﻓﻲ ﺍﻟﻌﺎﻟﻡﺍﻟﻭﻟﺫﻟﻙ ﺘﺯﺍﻴﺩ ﻋﺩﺩ  ،ﻭﺤﺭﻜﺎﺕ ﺭﺃﺱ ﺍﻟﻤﺎل ﺍﻷﺠﻨﺒﻲ
ﻨـﻭﻓﻤﺒﺭ / ﻔﻴﻔﺭﻱﺒﻴﻨﺼـﻨﺩﻭﻗ  25ﺇﻟـﻰ ﻭﺍﺭﺘﻔـﻊ  ،9991ﺼﻨﺩﻭﻗﺎ ﻋﺎﻡ  12ﻋﺩﺩﻫﺎ ﺜﻼﺜﺔ ﺼﻨﺎﺩﻴﻕ ﻓﻘﻁ ﺜﻡ 
  .23102ﺼﻨﺩﻭﻕ ﻓﻲ ﻤﺎﻱ 86، ﻭﺇﻟﻰ 19002
  ﺘﻁﻭﺭ ﺤﺠﻡ ﺼﻨﺎﺩﻴﻕ ﺍﻟﺜﺭﻭﺓ ﺍﻟﺴﻴﺎﺩﻴﺔ ﺍﻟﻌﺭﺒﻴﺔ :ﺍﻟﻤﻁﻠﺏ ﺍﻷﻭل
ﻨﻤﻭ ﺼﻨﺎﺩﻴﻕ ﺍﻟﺜﺭﻭﺓ ﺍﻟﺴﻴﺎﺩﻴﺔ ﻓﻲ ﺠﻤﻴﻊ ﺃﻨﺤﺎﺀ ﺍﻟﻌﺎﻟﻡ ﻓﻲ ﺍﻟﻤﺩﻯ ﺍﻟﻤﺘﻭﺴﻁ  ﺍﺭﺴﺘﻤﺭﺍﺃﻨﻪ  ﺤﻠﻠﻭﻥﺢ ﺍﻟﻤﻟﻤ
ﺍﻟﻤﻬﻴﻤﻨـﻴﻥ  ﻭﺃﻥ ﺘﺘﻤﻜﻥ ﻤﻥ ﺘﻭﻁﻴﺩ ﻤﺭﻜﺯﻫﺎ ﺃﻜﺜﺭ ﺒﺎﻋﺘﺒﺎﺭﻫﺎ ﻤﻥ ﺍﻟﻼﻋﺒﻴﻥ ﺍﻟﻔﺎﻋﻠﻴﻥ ﺇﻥ ﻟﻡ ﺘﻜﻥ ﻤﻥ ﺍﻟﻼﻋﺒﻴﻥ
  . 3ﻓﻲ ﻋﺎﻟﻡ ﺍﻟﻤﺎل
ﻤﻔﺎﺠﺌﺔ ﻓﻲ ﺃﺴﻌﺎﺭ ﺍﻟﻨﻔﻁ ﻭﺍﻟﻐـﺎﺯ ﺍﻟﺯﻴﺎﺩﺓ ﺍﻟﻬﺎﺌﻠﺔ ﻭﺍﻟﻻﻗﺘﺼﺎﺩﻴﺎﺕ ﺩﻭل ﺍﻟﺨﻠﻴﺞ ﺍﻟﻌﺭﺒﻴﺔ ﺃﻥ ﺘﺴﺘﻔﻴﺩ ﻤﻥ ﻭ
ﻭﻓـﻲ .ﻭﻗﺩ ﻭﻓﺭﺕ ﻫﺫﻩ ﺍﻹﻴﺭﺍﺩﺍﺕ ﺍﻟﻤﻔﺎﺠﺌﺔ ﺍﻟﻤﺼﺩﺭ ﺍﻟﺭﺌﻴﺴﻲ ﻟﺘﻤﻭﻴل ﺼﻨﺎﺩﻴﻕ ﺜﺭﻭﺘﻬﺎ ﺍﻟﺴـﻴﺎﺩﻴﺔ  ،ﺍﻟﻁﺒﻴﻌﻲ
ﺘﺭﻴﻠـﻭﻥ  3ﻭ1،2ﺒـﻴﻥ ( 8002ﻓﻴﻔﻴﻔﺭﻱ )ﺘﻘﺩﻴﺭﺍﺕ ﻋﻥ ﺼﻨﺩﻭﻕ ﺍﻟﻨﻘﺩ ﺍﻟﺩﻭﻟﻲ ﺘﻘﺩﺭ ﺃﺼﻭل ﺘﻠﻙ ﺍﻟﺼﻨﺎﺩﻴﻕ 
ﺘﻔﺎﻭﺕ ﺘﻘﺩﻴﺭﺍﺕ ﺃﺼﻭل ﺼـﻨﺩﻭﻕ  ﻤﺭﺘﻔﻌﺔ، ﻭﻴﻌﻭﺩﺇﻟﻰﺍﻟﻌﻠﻴﺎ ﻭﻴﺒﺩﻭ ﺃﻥ ﺍﻟﻔﺭﻕ ﺒﻴﻥ ﺍﻟﺘﻘﺩﻴﺭﺍﺕ ﺍﻟﺩﻨﻴﺎ ﻭ ،ﺩﻭﻻﺭ
                                                             
ﺍﻻﻗﺘﺼﺎﺩﻴﺎﺕ ﺍﻟﻌﺭﺒﻴﺔ ﻭﺘﻁﻭﺭﺍﺕ ﻤﺎ  ،ﺍﻟﻤﺅﺘﻤﺭ ﺍﻟﻌﻠﻤﻲ ﺍﻟﻌﺎﺸﺭ ،(ﺭﺅﻴﺔ ﻋﺭﺒﻴﺔ)ﺍﻟﻨﻅﺎﻡ ﺍﻟﻨﻘﺩﻱ ﺍﻟﻌﺎﻟﻤﻲ ﺒﻌﺩ ﺍﻷﺯﻤﺔ ﺍﻟﻌﺎﻟﻤﻴﺔ ،ﺨﺎﻟﺩ ﺤﻨﻔﻲ ﻭﺁﺨﺭﻭﻥ -1
 .40، ﺹ 9002ﺩﻴﺴﻤﺒﺭ / ﻜﺎﻨﻭﻥ ﺍﻷﻭل 02- 91 ،ﺒﻴﺭﻭﺕ ،(REFSA)ﻤﻌﻴﺔ ﺍﻟﻌﺭﺒﻴﺔ ﻟﻠﺒﺤﻭﺙ ﺍﻻﻗﺘﺼﺎﺩﻴﺔﺍﻟﺠ ،ﺒﻌﺩ ﺍﻷﺯﻤﺔ ﺍﻻﻗﺘﺼﺎﺩﻴﺔ ﺍﻟﻌﺎﻟﻤﻴﺔ
 .3102/50/31ﺍﻁﻼﻉ ﻴﻭﻡ / /gro.etutitsnifws.www//:ptth: ﻤﻌﻬﺩ ﺍﻟﺼﻨﺎﺩﻴﻕ ﺍﻟﺴﻴﺎﺩﻴﺔ، ﻋﻠﻰ ﺍﻟﺭﺍﺒﻁ ﺍﻻﻟﻜﺘﺭﻭﻨﻲ  -2
، 61ﺒﻴﺭﻭﺕ، ﺍﻟﻌﺩﺩﻤﺭﻜﺯ ﻜﺎﺭﻨﻴﻐﻲ ﻟﻠﺸﺭﻕ ﺍﻻﻭﺴﻁ، ،ﺇﺩﺍﺭﺓ ﺍﻟﺜﺭﻭﺓ ﺍﻟﺴﻴﺎﺩﻴﺔ ﺍﻟﻌﺭﺒﻴﺔ ﻓﻲ ﺯﻤﻥ ﺍﻻﻀﻁﺭﺍﺏ ﻭﻤﺎ ﺒﻌﺩﻩ ،ﺴﻔﻴﻥ ﺒﻴﺭﻴﻨﺕ ﻭﺁﺨﺭﻭﻥ -3
  . 60ﺹ  ،9002ﺃﺒﺭﻴل 
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 ،ﺍﻟﻠﺫﻴﻥ ﻻ ﺘﺘﻭﻓﺭ ﻤﻌﻠﻭﻤﺎﺕ ﻤﻌﻠﻨﺔ ﻋﻥ ﺤﺠﻡ ﺃﺼـﻭﻟﻬﻤﺎ ،ﻫﻴﺌﺔ ﻗﻁﺭ ﻟﻼﺴﺘﺜﻤﺎﺭ ﻭﺃﺼﻭل،ﺃﺒﻭ ﻁﺒﻲ ﻟﻼﺴﺘﺜﻤﺎﺭ
ﺼﻨﺎﺩﻴﻕ ﺍﻟﺩﻭل  ﻭﺇﻟﻰ،(ﺴﻌﻭﺩﻱﺭﻫﺎ ﻤﺅﺴﺴﺔ ﺍﻟﻨﻘﺩ ﺍﻟﻌﺭﺒﻲ ﺍﻟﻭﺍﻷﺼﻭل ﺍﻟﺘﻲ ﺘﺩﻴ) ﺨﻼﻑ ﺍﻟﺼﻨﺎﺩﻴﻕ ﺍﻷﺨﺭﻯ 
ﻫﺫﺍ ﻭﺘﺘﺒﻨﻰ  ؛ﺘﻘﺩﻴﺭﺍﺕ ﻤﺅﺴﺴﺔ ﺍﻻﺴﺘﺜﻤﺎﺭﻟﺤﻜﻭﻤﺔ ﺴﻨﻐﺎﻓﻭﺭﺓ ﺇﻟﻰﺍﻟﻔﺭﻕ ﻓﻲ ﺘﻘﺩﻴﺭﺍﺘﻬﺎ ﻴﻌﻭﺩﺍﻟﺘﻲ ،ﻏﻴﺭ ﺍﻟﻨﻔﻁﻴﺔ
  . 1ﻤﻌﻅﻡ ﺍﻟﻤﺼﺎﺩﺭ ﺍﻟﺘﻘﺩﻴﺭﺍﺕ ﺍﻟﻌﻠﻴﺎ ﺍﻟﻭﺍﺭﺩﺓ ﻓﻲ ﺩﺭﺍﺴﺔ ﺼﻨﺩﻭﻕ ﺍﻟﻨﻘﺩ ﺍﻟﺩﻭﻟﻲ
ﺒل ﺇﻨﻬﺎ ﺍﻨﻌﻜﺴﺕ ﺃﻴﻀﺎ ﻋﻠﻰ  ،ﻨﻴﺎﺁﻭﻟﻡ ﺘﻘﺘﺼﺭ ﺍﻟﻤﺒﺎﻟﻐﺔ ﻓﻲ ﺍﻟﺘﻘﺩﻴﺭﺍﺕ ﻋﻠﻰ ﺤﺠﻡ ﺍﻟﺼﻨﺎﺩﻴﻕ ﺍﻟﺴﻴﺎﺩﻴﺔ 
ﺘﺸﻴﺭ ( ﻭﺒﻌﻀﻬﺎ ﻤﺎ ﻴﺯﺍل) ﻓﻘﺩ ﺍﺴﺘﻤﺭﺕ ﺍﻟﺩﻭﺍﺌﺭ ﺍﻹﻋﻼﻤﻴﺔ ﻟﻔﺘﺭﺓ ﻁﻭﻴﻠﺔ  ؛ﺘﻘﺩﻴﺭﺍﺕ ﺃﺤﺠﻤﻬﺎ ﻤﺴﺘﻘﺒﻼ
ﺘﺭﻴﻠﻭﻥ  21 ﺇﻟﻰﺒﺄﻥ ﺤﺠﻡ ﺘﻠﻙ ﺍﻟﺼﻨﺎﺩﻴﻕ ﺴﻴﺼل  7002ﻋﺎﻡ  "ﻤﻭﺭﻏﺎﻥ ﺴﺘﺎﻨﻠﻲ"ﺘﻘﺩﻴﺭﺍﺕ ﺍﻻﺴﺘﺸﺎﺭﻱ ﺇﻟى
ﺘﻘﺩﻴﺭﺍﺕ ﺁﻨﻴﺔ ﻋﺎﻟﻴﺔ  ﺇﻟﻰﺕ ﺃﺴﺎﺴﺎ ﺘﻠﻙ ﺍﻟﺘﻘﺩﻴﺭﺍﺕ ﺍﺴﺘﻨﺩ ﺃﻥ ﻋﻠﻰ ﺍﻟﺭﻏﻡ ﻤﻥ ،5102ﺩﻭﻻﺭ ﺒﺤﻠﻭل ﻋﺎﻡ 
ﺃﺴﻌﺎﺭ ﺍﻟﻨﻔﻁ  ﻰﺇﻟﺤﺠﻡ ﺘﻠﻙ ﺍﻟﺼﻨﺎﺩﻴﻕ ﺃﻭ ﺍﻻﺴﺘﺜﻤﺎﺭﺍﺕ ﻭﻋﻠﻰ ﺍﻓﺘﺭﺍﻀﺎﺕ ﻏﻴﺭ ﻭﺍﻗﻌﻴﺔ ﺒﺎﻟﻨﺴﺒﺔ  ﺇﻟﻰﺒﺎﻟﻨﺴﺒﺔ 
ﻭﺍﻟﻘﺩﺭﺓ ﺍﻻﺴﺘﻴﻌﺎﺒﻴﺔ ﻻﻗﺘﺼﺎﺩﻴﺎﺕ ﺍﻟﺩﻭل ﺫﺍﺕ ﺍﻟﺼﻨﺎﺩﻴﻕ ﺍﻟﺴﻴﺎﺩﻴﺔ ﻭﻤﻌﺩل ( ﺴﻨﻭﻴﺎ% 01ﺍﺭﺘﻔﺎﻉ ﺒﻤﻌﺩل )
ﻩ ﻓﻲ ﺘﻘﺩﻴﺭﺍﺕ ﻤﺅﺴﺴﺔ ﺎﻫﺩﻨﺎﻭﻫﺫﺍ ﻤﺎ ﺸ. 2ﻀﺎﺕ ﺃﺨﺭﻯﻭﺍﻓﺘﺭﺍ( ﺴﻨﻭﻴﺎ% 5.5)ﺍﻟﻌﺎﺌﺩ ﻋﻠﻰ ﺍﻻﺴﺘﺜﻤﺎﺭﺍﺕ 
ﺘﺭﻴﻠﻭﻥ ﺩﻭﻻﺭ  7.9 ﺇﻟﻰﺤﻴﺙ ﻗﺩﺭﺕ ﺃﻥ ﺘﺼل ﻗﻴﻤﺔ ﻤﻭﺠﺩﺍﺕ ﺼﻨﺎﺩﻴﻕ ﺍﻟﺜﺭﻭﺓ ﺍﻟﺴﻴﺎﺩﻴﺔ  "ﻤﻭﺭﻏﺎﻥ ﺴﺘﺎﻨﻠﻲ"
ﻭﺘﺘﻭﻗﻊ ﻤﺅﺴﺴﺔ  .7002ﺼﻴﻑ ﺍﻟﻌﺎﻡ  ﺘﺭﻴﻠﻭﻥ ﺩﻭﻻﺭ ﻜﻤﺎ ﺘﻭﻗﻌﺕ ﺃﻭﺍﺌل 21ﺒﺩﻻ ﻤﻥ  ،5102ﻓﻲ ﻋﺎﻡ 
ﺘﺭﻴﻠﻭﻥ  5.8ﻭ 5ﻤﺎﺒﻴﻥ  ﺇﻟﻰﺃﻥ ﺘﻨﻤﻭ ﻤﻭﺠﻭﺩﺍﺕ ﺼﻨﺎﺩﻴﻕ ﺍﻟﺜﺭﻭﺓ ﺍﻟﺴﻴﺎﺩﻴﺔ  (hcnylllirreM" )ﻤﻴﺭﻴل ﻟﻨﺵ"
  .2102ﺩﻭﻻﺭ ﺒﺤﻠﻭل ﺍﻟﻌﺎﻡ 
 ،ﺴﻨﻭﻴﺎ% 51ﺎﻟﺜﺭﻭﺓ ﺍﻟﺴﻴﺎﺩﻴﺔ ﺒﻨﺴﺒﺔ ﻓﺘﺘﻭﻗﻊ ﻨﻤﻭ ﺼﻨﺎﺩﻴﻘ "knaB ehcstueD"ﺃﻤﺎ ﻭﺤﺩﺓ ﺍﻷﺒﺤﺎﺙ ﻓﻲ 
 01ﻭ 0102ﻜﺤﺩ ﺃﻗﺼﻰ ﺒﺤﻠﻭل ﺍﻟﻌﺎﻡ ﺘﺭﻴﻠﻴﻭﻨﺎﺕ ﺩﻭﻻﺭ  5ﻫﺫﻩ ﺍﻟﺼﻨﺎﻋﺔ  ﺒﺤﻴﺙ ﺘﺼﺒﺢ ﻗﻴﻤﺔ ﻤﻭﺠﻭﺩﺍﺕ
ﺤﺼﺎﺀﺍﺕ ﺍﻟﺼﺎﺩﺭﺓ ﻋﻥ ﺍﻹﻭﺒﻠﻐﺕ ﻤﻭﺠﺩﺍﺕ ﻫﺫﻩ ﺍﻟﺼﻨﺎﺩﻴﻕ ﻓﻲ . 35102ﺘﺭﻴﻠﻴﻭﻨﺎﺕ ﺩﻭﻻﺭ ﺒﺤﻠﻭل ﺍﻟﻌﺎﻡ 
ﻭﻴﺘﻭﻗﻊ ﺼﻨﺩﻭﻕ ﺘﺭﻴﻠﻴﻭﻥ ﺩﻭﻻﺭ،  863.5ﺒـ  3102( ﻤﺎﺭﺱ)ﺍﻷﻭل ﻤﻌﻬﺩ ﺼﻨﺎﺩﻴﻕ ﺍﻟﺜﺭﻭﺓ ﺍﻟﺴﻴﺎﺩﻴﺔ ﻟﻠﺭﺒﻊ 
  .45102ﻭﻨﺎﺕ ﺩﻭﻻﺭ ﻋﺎﻡ ﻴﻋﺸﺭ ﺘﺭﻴﻠ ﻰﺍﻟﻨﻘﺩ ﺍﻟﺩﻭﻟﻲ ﺍﺭﺘﻔﺎﻋﻬﺎ ﺇﻟ
ﻥ ﺍﻟﺘﻘﺩﻴﺭﺍﺕ ﺃﺃﻥ ﺘﻘﺩﻴﺭﺍﺕ ﺤﺠﻡ ﺼﻨﺎﺩﻴﻕ ﺩﻭل ﻤﺠﻠﺱ ﺍﻟﺘﻌﺎﻭﻥ ﻤﺒﺎﻟﻎ ﻓﻴﻬﺎ، ﻭ :"ﺴﻴﺯﻨﻴﻙ"ﺒﻴﻨﻤﺎ ﻴﺭﻯ 
ﺍﻟﻤﺭﺘﻔﻌﺔ ﻻ ﺘﺄﺨﺫ ﻓﻲ ﺍﻻﻋﺘﺒﺎﺭ،ﻋﻨﺩ ﺍﺤﺘﺴﺎﺏ ﺍﻹﻴﺭﺍﺩﺍﺕ ﺍﻟﻨﻔﻁﻴﺔ، ﻭﺍﻗﺘﻁﺎﻉ ﺘﻜﺎﻟﻴﻑ ﺍﻹﻨﺘﺎﺝ، ﺃﻭ ﺍﻟﺘﺴﺭﺏ ﻤﻥ 
ﺘﻠﻙ ﺍﻹﻴﺭﺍﺩﺍﺕ، ﻨﺘﻴﺠﺔ ﺍﻹﻨﻔﺎﻕ ﺍﻟﻌﺴﻜﺭﻱ، ﺃﻭﺍﻹﻨﻔﺎﻕ ﺍﻟﺤﻜﻭﻤﻲ، ﺃﻭ ﺍﻹﻨﻔﺎﻕ ﻏﻴﺭ ﺍﻟﻤﺠﺩﻭل ﻓﻲ ﺍﻟﻤﻴﺯﺍﻨﻴﺔ 
                                                             
، ﺹ ﺹ 9002ﺼﻴﻑ / 74ﻤﺎﺠﺩ ﻋﺒﺩ ﺍﷲ ﺍﻟﻤﻨﻴﻑ، ﺼﻨﺎﺩﻴﻕ ﺍﻟﺜﺭﻭﺓ ﺍﻟﺴﻴﺎﺩﻴﺔ ﻭﺩﻭﺭﻫﺎ ﻓﻲ ﺇﺩﺍﺭﺓ ﺍﻟﻔﻭﺍﺌﺽ ﺍﻟﻨﻔﻁﻴﺔ، ﺒﺤﻭﺙ ﺍﻗﺘﺼﺎﺩﻴﺔ، ﺍﻟﻌﺩﺩ  -1
 .36-26
 . 66-36ﺹ ﺹ  ،ﺍﻟﻤﺭﺠﻊ ﺍﻟﺴﺎﺒﻕ ،ﺒﺤﻭﺙ ﺍﻗﺘﺼﺎﺩﻴﺔ ،ﺼﻨﺎﺩﻴﻕ ﺍﻟﺜﺭﻭﺓ ﺍﻟﺴﻴﺎﺩﻴﺔ ﻭﺩﻭﺭﻫﺎ ﻓﻲ ﺇﺩﺍﺭﺓ ﺍﻟﻔﻭﺍﺌﺽ ﺍﻟﻨﻔﻁﻴﺔ ،ﻋﺒﺩ ﺍﷲ ﺍﻟﻤﻨﻴﻑﻤﺎﺠﺩ  -2
، 9002ﺸﺒﺎﻁ / ﻭﺴﻁ، ﻓﺒﺭﺍﻴﺭﻤﺅﺴﺴﺔ ﻜﺎﺭﻨﻴﻐﻲ ﻟﻠﺸﺭﻕ ﺍﻷ ،ﺼﻨﺎﺩﻴﻕ ﺍﻟﺜﺭﻭﺓ ﺍﻟﺴﻴﺎﺩﻴﺔ ﺍﻟﺨﻠﻴﺠﻴﺔ ﺇﺩﺍﺭﺓ ﺍﻟﺜﺭﻭﺓ ﻓﻲ ﺯﻤﻥ ﺍﻻﻀﻁﺭﺍﺏ ،ﺴﻔﻴﻥ ﺒﻴﺭﻴﻨﺕ -3
 . 20ﺹ 
 3102/40/10،  gro.etutitsnifws.www//:ptth: ﻤﻌﻬﺩ ﺼﻨﺎﺩﻴﻕ ﺍﻟﺜﺭﻭﺓ ﺍﻟﺴﻴﺎﺩﻴﺔ، ﻋﻠﻰ ﺍﻟﻤﻭﻗﻊ ﺍﻻﻟﻜﺘﺭﻭﻨﻲ  -4
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ﻤﻠﻴﺎﺭ  269ﻭ  268ﺒﻴﻥ  8002ﺩﻭل ﺍﻟﺨﻠﻴﺞ ﻓﻲ ﺒﺩﺍﻴﺔ ( ﺃﻭ ﺍﻟﻔﻭﺍﺌﺽ)ﻭﻴﻘﺩﺭ ﺤﺠﻡ ﺼﻨﺎﺩﻴﻕ ،(ffo- tegdub)
  .1ﺩﻭﻻﺭ
ﺤﺠﻡ ﺍﻟﺼﻨﺎﺩﻴﻕ ﺍﻟﺴﻴﺎﺩﻴﺔ ﺍﻟﻘﺎﺌﻤﺔ ﻟﺩﻭل ﺍﻟﺨﻠﻴﺞ ﻓـﻲ ﻨﻬﺎﻴـﺔ :"ﻟﺴﺘﺴﺭ ﻭ ﺯﻴﻤﺒﺎ"ﻭﺘﻘﺩﺭ ﺩﺭﺍﺴﺔ ﺤﺩﻴﺜﺔ   
ﻤﺅﺴﺴﺔ ﺍﻟﻨﻘـﺩ  ﻤﻠﻴﺎﺭ ﺩﻭﻻﺭ ﺘﻀﺎﻑ ﺇﻟﻴﻬﺎ ﺍﻷﺼﻭل ﺍﻟﺨﺎﺭﺠﻴﺔ ﻟﻠﺴﻌﻭﺩﻴﺔ ﺍﻟﺘﻲ ﺘﺩﻴﺭﻫﺎ 417ﺒﺤﻭﺍﻟﻲ  8002
ﺒﻤﺠﻤـﻭﻉ ( ﻤﻠﻴﺎﺭ ﺩﻭﻻﺭ ﻟﺼﻨﺩﻭﻕ ﻤﺼﻠﺤﺔ ﺍﻟﺘﻘﺎﻋﺩ 07ﻤﻨﻬﺎ ) ﻤﻠﻴﺎﺭ ﺩﻭﻻﺭ 005ﺍﻟﻌﺭﺒﻲ ﺍﻟﺴﻌﻭﺩﻱ ﺒﺤﻭﺍﻟﻲ 
ﺘﺭﻴﻠﻴﻭﻥ ﺩﻭﻻﺭ، ﻤﺸﺘﻤﻠﺔ ﺨﺴﺎﺌﺭ ﺍﻟﺼﻨﺎﺩﻴﻕ ﺨﻼل ﺍﻟﻨﺼﻑ ﺍﻟﺜﺎﻨﻲ ﻤﻥ ﺍﻟﻌﺎﻡ، ﺍﻟﺘـﻲ  2،1ﻜﻠﻲ ﻟﺩﻭل ﺍﻟﻤﺠﻠﺱ 
  .2ﻤﻠﻴﺎﺭ ﺩﻭﻻﺭ 053ﻴﻘﺩﺭﻫﺎ ﺫﻟﻙ ﺍﻟﻤﺼﺩﺭ ﺒـ 
ﺍﻟﺼﻨﺎﺩﻴﻕ ﺍﻟﺴﻴﺎﺩﻴﺔ ﺍﻟﻌﺭﺒﻴﺔ ﻓﻲ ﺍﻟﺨﻠﻴﺞ ﻓﻲ ﻗﻠﺏ ﺍﻟﺘﺤﻭل ﺍﻟﻜﺒﻴﺭ ﺍﻟﺫﻱ ﺘﺸﺩﻩ ﺍﻷﺴـﻭﺍﻕ ﺍﻟﻤﺎﻟﻴـﺔ  ﺘﻌﺘﺒﺭ      
ﻜﺒـﺭ ﻫـﺫﻩ ﺃﻓﺎﻟﻌﺎﻟﻡ ﺍﻟﻌﺭﺒﻲ ﻤـﻭﻁﻥ ﺒﻌـﺽ  ،ﺒﻔﻌل ﺍﻟﺼﻌﻭﺩ ﺍﻟﺴﺭﻴﻊ ﻟﺼﻨﺎﺩﻴﻕ ﺍﻟﺜﺭﻭﺓ ﺍﻟﺴﻴﺎﺩﻴﺔ ،ﺍﻟﻌﺎﻟﻤﻴﺔ
ﻲ ﻫﻲ ﻫﻴﺌﺔ ﺍﺴﺘﺜﻤﺎﺭ ﺃﺒﻭ ﻅﺒ ،ﻨﻪ ﻴﻌﻤل ﺒﺴﺭﻋﺔ ﻋﻠﻰ ﺘﻜﻭﻴﻥ ﺼﻨﺎﺩﻴﻕ ﺠﺩﻴﺩﺓ ﻤﻥ ﻫﺫﺍ ﺍﻟﻨﻭﻉﺃﻜﻤﺎ  ،ﺍﻟﺼﻨﺎﺩﻴﻕ
 ،ﺩﻭﻻﺭ ﻤﻠﻴـﺎﺭ  058ﻭ  005ﻜﺒﺭ ﺼﻨﺩﻭﻕ ﺜﺭﻭﺓ ﺴﻴﺎﺩﻱ ﻋﺎﻟﻤﻲ ﺒﺄﺼﻭل ﺘﺘﺭﺍﻭﺡ ﻗﻴﻤﺘﻬﺎ ﻤﺎ ﺒﻴﻥ ﺃﺤﺘﻰ ﺍﻵﻥ 
ﻭﺘﻘـﺩﺭ ﻤـﺎ ﺘـﺩﻴﺭﻩ  ،(2-1ﺍﻨﻅﺭ ﺠﺩﻭل ﺭﻗﻡ )ﻤﻠﻴﺎﺭ ﺩﻭﻻﺭ 726ﻭﻓﻲ ﺘﻘﺩﻴﺭﺍﺕ ﺃﺨﺭﻯ ﺘﺒﻠﻎ ﻤﻭﺠﺩﺍﺘﻪ ﺒﺤﻭﺍﻟﻲ 
ﺃﻗـﺩﻡ ) ﺜﻤﺎﺭ ﺍﻟﻜﻭﻴﺘﻴـﺔ ﻭﺘﻠﻴﻬﺎ ﻫﻴﺌﺔ ﺍﻻﺴـﺘ  ،ﻤﻠﻴﺎﺭ ﺩﻭﻻﺭ 033ﺍﻟﻭﻜﺎﻟﺔ ﺍﻟﻤﺎﻟﻴﺔ ﺍﻟﻌﺭﺒﻴﺔ ﺍﻟﺴﻌﻭﺩﻴﺔ ﺒﺄﻜﺜﺭ ﻤﻥ 
ﻭﻫﻴﺌﺔ ﺍﺴـﺘﺜﻤﺎﺭ ﺩﺒـﻲ ﺒـﺄﻜﺜﺭ ﻤـﻥ  ،ﻤﻠﻴﺎﺭ ﺩﻭﻻﺭ 002ﺍﻟﺘﻲ ﺘﻘﺩﺭ ﺒﺄﻜﺜﺭ ﻤﻥ ( ﺼﻨﺩﻭﻕ ﺴﻴﺎﺩﻱ ﻓﻲ ﺍﻟﻌﺎﻟﻡ
ﺃﻤﺎ ﺍﻟﺼﻨﺎﺩﻴﻕ ﺍﻟﺼـﻐﻴﺭﺓ ﻤﺜـل . 3ﻤﻠﻴﺎﺭ ﺩﻭﻻﺭ 06ﻭﻫﻴﺌﺔ ﺍﻻﺴﺘﺜﻤﺎﺭ ﺍﻟﻘﻁﺭﻴﺔ ﺒﺄﻜﺜﺭ ﻤﻥ  ،ﻤﻠﻴﺎﺭ ﺩﻭﻻﺭ08
ﺘﺸـﻴﺭ  ،ﻫﻤﺎ ﻤﻘﺭﻫﻤـﺎ ﻓـﻲ ﺃﺒـﻭ ﻁﺒـﻲ ﻤﺒﺎﺩﻟﺔ ﻟﻠﺘﻨﻤﻴﺔ ﻭﺸﺭﻜﺎﺕ ﺍﻻﺴﺘﺜﻤﺎﺭ ﺍﻟﻨﻔﻁﻴﺔ ﺍﻟﺩﻭﻟﻴﺔ ﻭﻜﻼﺍﻟﺸﺭﻜﺔ 
  .4ﺩﻭﻻﺭ ﻤﻠﻴﺎﺭ 01ﺃﻨﻬﺎ ﺘﻤﺘﻠﻙ ﻨﺤﻭ  ﺇﻟﻰﺍﻟﺘﻘﺩﻴﺭﺍﺕ 
ﻴﻘﺩﺭ ﻤﺠﻤﻭﻉ ﻤﺎ ﺘﺩﻴﺭﻩ ﺼﻨﺎﺩﻴﻕ ﺍﻟﺜﺭﻭﺓ ﺍﻟﺴﻴﺎﺩﻴﺔ ﻓﻲ ﺍﻟﺩﻭل ﺍﻟﻌﺭﺒﻴﺔ ﺍﻟﺨﻠﻴﺠﻴﺔ ﺒﺄﻜﺜﺭ ﻤﻥ ﺘﺭﻴﻠﻴـﻭﻥ  ،ﻋﻤﻭﻤﺎ
. ﺩﻭﻻﺭ ﻤﻠﻴﺎﺭ 064ﻭﺇﺫﺍ ﻤﺎ ﺸﻤل ﺫﻟﻙ ﺍﻷﺼﻭل ﺍﻟﺘﻲ ﺘﺩﻴﺭﻫﺎ ﺍﻟﺒﻨﻭﻙ ﺍﻟﻤﺭﻜﺯﻴﺔ ﻭﺍﻟﺘﻲ ﺘﻘﺩﺭ ﺒﺤﻭﺍﻟﻲ . ﺩﻭﻻﺭ
ﻭﻓﻲ ﺘﻘﺩﻴﺭﺍﺕ ﺃﺨـﺭﻯ ﺘﻘـﺩﺭ ﻤﻭﺠـﻭﺩﺍﺕ . ﺘﺭﻴﻠﻭﻥ ﺩﻭﻻﺭ 5.1ﻓﻘﺩ ﺘﺒﻠﻎ ﻗﻴﻤﺔ ﺍﻟﻤﺤﻔﻅﺔ ﻤﺠﺘﻤﻌﺔ ﺒﺄﻜﺜﺭ ﻤﻥ 
ﻤـﻥ ﻤﻭﺠـﻭﺩﺍﺕ % 44 ﻯﺃ( ﺘﺭﻴﻠﻴﻭﻥ ﺩﻭﻻﺭ 77.1)ﻤﻠﻴﺎﺭ ﺩﻭﻻﺭ  9771 ـﺍﻟﺼﻨﺎﺩﻴﻕ ﺍﻟﺴﻴﺎﺩﻴﺔ ﺍﻟﻌﺭﺒﻴﺔ  ﺒ
ﺘﻴﻨﻴـﺔ ﻭﻤـﻥ ﻭﺒﺈﻀﺎﻓﺔ ﺃﺼﻭل ﻭﺼﻨﺎﺩﻴﻕ ﻤﻥ ﺭﻭﺴﻴﺎ ﻭﺁﺴـﻴﺎ ﻭﺃﻤﺭﻴﻜـﺎ ﺍﻟﻼ . ﺍﻟﺼﻨﺎﺩﻴﻕ ﺍﻟﺴﻴﺎﺩﻴﺔ ﻓﻲ ﺍﻟﻌﺎﻟﻡ
ﺘﺭﻴﻠﻴـﻭﻥ  3ﻗﺘﺼﺎﺩﻴﺎﺕ ﺍﻟﻌﺭﺒﻴﺔ ﻴﻤﻜﻥ ﺘﻘﺩﻴﺭ ﺍﻟﻘﻴﻤﺔ ﺍﻹﺠﻤﺎﻟﻴﺔ ﻟﺼﻨﺎﺩﻴﻕ ﺍﻟﺜﺭﻭﺓ ﺍﻟﺴﻴﺎﺩﻴﺔ ﻤﺠﺘﻤﻌﺔ ﺒﺤﻭﺍﻟﻲ ﺍﻻ
                                                             
 . 36-26ﺹ ﺹ  ،ﻤﺭﺠﻊ ﺴﺎﺒﻕ،ﺒﺤﻭﺙ ﺍﻗﺘﺼﺎﺩﻴﺔ ،ﺼﻨﺎﺩﻴﻕ ﺍﻟﺜﺭﻭﺓ ﺍﻟﺴﻴﺎﺩﻴﺔ ﻭﺩﻭﺭﻫﺎ ﻓﻲ ﺇﺩﺍﺭﺓ ﺍﻟﻔﻭﺍﺌﺽ ﺍﻟﻨﻔﻁﻴﺔ ،ﻤﺎﺠﺩ ﻋﺒﺩ ﺍﷲ ﺍﻟﻤﻨﻴﻑ -1
  .66-36ﻤﺎﺠﺩ ﻋﺒﺩ ﺍﷲ ﺍﻟﻤﻨﻴﻑ، ﺼﻨﺎﺩﻴﻕ ﺍﻟﺜﺭﻭﺓ ﺍﻟﺴﻴﺎﺩﻴﺔ ﻭﺩﻭﺭﻫﺎ ﻓﻲ ﺇﺩﺍﺭﺓ ﺍﻟﻔﻭﺍﺌﺽ ﺍﻟﻨﻔﻁﻴﺔ، ﺒﺤﻭﺙ ﺍﻗﺘﺼﺎﺩﻴﺔ، ﺍﻟﻤﺭﺠﻊ ﺍﻟﺴﺎﺒﻕ، ﺹ ﺹ  - 2
-21ﺼﻨﺎﺩﻴﻕ ﺍﻟﺜﺭﻭﺓ ﺍﻟﺴﻴﺎﺩﻴﺔ ﺍﻟﻌﺭﺒﻴﺔ ﻓﻲ ﺨﻁﺎﺏ ﺍﻟﻌﻭﻟﻤﺔ، ﻤﺭﻜﺯ ﻜﺎﺭﻨﻴﻐﻲ ﻟﻠﺸﺭﻕ ﺍﻷﻭﺴﻁ، ﺒﻴﺭﻭﺕ، ﺍﻟﻌﺩﺩ : ﺴﻔﻴﻥ ﺒﻴﺭﻴﻨﺕ، ﺤﻴﻥ ﻴﺘﻜﻠﻡ ﺍﻟﻤﺎل - 3
 .60، ﺹ 8002ﺸﺭﻴﻥ ﺍﻷﻭل ﺘ/ ﺃﻜﺘﻭﺒﺭ
 . 70ﺴﻔﻴﻥ ﺒﻴﺭﻴﻨﺕ ﻭﺁﺨﺭﻭﻥ، ﺇﺩﺍﺭﺓ ﺍﻟﺜﺭﻭﺓ ﺍﻟﺴﻴﺎﺩﻴﺔ ﺍﻟﻌﺭﺒﻴﺔ  ﻓﻲ ﺯﻤﻥ ﺍﻻﻀﻁﺭﺍﺏ ﻭﻤﺎ ﺒﻌﺩﻩ، ﻤﺭﺠﻊ ﺴﺎﺒﻕ، ﺹ  - 4
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ﺃﻥ ﻫﺫﻩ ﺍﻟﻤﺒﺎﻟﻎ ﺘﻌﺘﺒﺭ ﻤﺘﻭﺍﻀﻌﺔ ﺇﺫﺍ ﻤﺎ ﻗﻭﺭﻨﺕ ﺒﻤﺎ ﻟـﺩﻯ ﻓﺌـﺎﺕ ﻜﺒـﺎﺭ  ﺇﻟﻰﻨﻪ ﻴﺠﺏ ﺍﻻﻨﺘﺒﺎﻩ ﺃﻭﻤﻊ . ﺩﻭﻻﺭ
 51ﻕ ﺍﻟﻤﺘﻘﺎﻋﺩﻴﻥ ﺍﻟﺘﻲ ﺘﺩﻴﺭ ﺃﻜﺜﺭ ﻤـﻥ ﻜﺒﺭﻴﺎﺕ ﺍﻟﻤﺅﺴﺴﺎﺕ ﺍﻻﺴﺘﺜﻤﺎﺭﻴﺔ ﺍﻟﻨﺎﻀﺠﺔ ﻤﺜل ﺼﻨﺎﺩﻴ)ﺍﻟﻤﺴﺘﺜﻤﺭﻴﻥ 
ﺘﺭﻴﻠﻴﻭﻥ ﺩﻭﻻﺭ ﻋﻠﻰ ﺴـﺒﻴل  12ﺘﺭﻴﻠﻴﻭﻥ ﺩﻭﻻﺭ ﻭﺸﺭﻜﺎﺕ ﺍﻻﺴﺘﺜﻤﺎﺭ  61ﺘﺭﻴﻠﻴﻭﻥ ﺩﻭﻻﺭ ﻭﺸﺭﻜﺎﺕ ﺍﻟﺘﺎﻤﻴﻥ 
ﺎﻷﺴـﻭﺍﻕ ﺇﻟىﺎﻟﺜﺭﻭﺓ ﺍﻟﺴﻴﺎﺩﻴﺔ ﻋﻨﺼﺭﺍ ﻤﻬﻤﺎ ﺒﺎﻟﻨﺴﺒﺔ ﺭﺓ ﺒﻤﺎ ﻴﻜﻔﻲ ﻻﻋﺘﺒﺎﺭ ﺼﻌﻭﺩ ﺼﻨﺎﺩﻴﻘﻓﺈﻨﻬﺎ ﻜﺒﻴ ،(ﺍﻟﻤﺜﺎل
  .1ﻴﺩﺓﺍﻟﻤﺎﻟﻴﺔ ﺍﻟﻌﺎﻟﻤﻴﺔ ﺒﻭﺼﻔﻬﺎ ﻓﺌﺔ ﻤﺴﺘﺜﻤﺭﺓ ﺠﺩ
ﻓﻘﺩ ،ﻜﺜﺭ ﺘﺤﻔﻅﺎ ﻓﻲ ﺘﻭﻗﻌﺎﺘﻬﺎﺍﻷ 7002ﻓﻲ ﺩﻴﺴﻤﺒﺭ" EGR" ﻋﻥ" ﺯﻴﻤﺒﺎ"ﻭ " ﻟﺴﺘﺴﺭ" ﺤﺩﻴﺜﺔﻭﻓﻲ ﺩﺭﺍﺴﺔ      
 ﺇﻟـﻰ  2102ﺤﺠﻡ ﺼﻨﺎﺩﻴﻕ ﺒﻠﺩﺍﻥ ﻤﺠﻠﺱ ﺍﻟﺘﻌﺎﻭﻥ ﺒﻤﺎ ﻓﻴﻬﺎ ﻤﺅﺴﺴﺔ ﺍﻟﻨﻘﺩ ﺍﻟﻌﺭﺒﻲ ﺍﻟﺴـﻌﻭﺩﻱ ﻋـﺎﻡ ﻊ ﺍﺭﺘﻔ
ﻭﺤـﻭﺍﻟﻲ  ،ﺍﻟﻔﺘﺭﺓﺩﻭﻻﺭ ﻟﻠﺒﺭﻤﻴل ﺨﻼل ﻫﺫﻩ  001ﻤﺘﻭﺴﻁ ﺴﻌﺭ ﺍﻟﻨﻔﻁ ﺒﺤﺩﻭﺩ ﺒ،ﺘﺭﻴﻠﻴﻭﻥ ﺩﻭﻻﺭ 2.2ﺤﻭﺍﻟﻲ 
ﺘﺭﻴﻠﻴـﻭﻥ ﺩﻭﻻﺭ ﺇﺫﺍ ﺒﻠـﻎ  4.1ﻭﺃﻻ ﻴﺯﻴﺩ ﻋﻠﻰ  ،ﺩﻭﻻﺭ ﻟﻠﺒﺭﻤﻴل 57ﺘﺭﻴﻠﻴﻭﻥ ﺩﻭﻻﺭ ﺇﺫﺍ ﺒﻠﻎ ﻤﺘﻭﺴﻁﻪ  8.1
ﻤـﻥ % 64ﻭ % 24ﻭﺃﻥ ﺒﻠﺩﺍﻥ ﺍﻟﻤﺠﻠﺱ ﺘﺩﺨﺭ ﻤﺠﺘﻤﻌﺔ ﻤﺎ ﻴﺘـﺭﺍﻭﺡ ﺒـﻴﻥ  ،ﺍ ﻟﻠﺒﺭﻤﻴلﺩﻭﻻﺭ 05ﻤﺘﻭﺴﻁﻪ 
ﻁﻴـﺔ ﺘﻜﻠﻔـﺔ ﻭﺍﺭﺩﺍﺕ ﺘﻠـﻙ ﻭﻫﻭ ﺍﻟﺴﻌﺭ ﺍﻟـﻼﺯﻡ ﻟﺘﻐ  ،ﺍﺩﻭﻻﺭ 05ﻋﻨﺩﻤﺎ ﻴﺘﺠﺎﻭﺯ  ،ﺍﻟﺯﻴﺎﺩﺓ ﻓﻲ ﺴﻌﺭ ﺍﻟﻨﻔﻁ
  .2ﺍﻟﺒﻠﺩﺍﻥ
  (1102 -0591)ﺍﻟﻌﺭﺒﻴﺔ  ﻋﺩﺩ ﺼﻨﺎﺩﻴﻕ ﺍﻟﺜﺭﻭﺓ ﺍﻟﺴﻴﺎﺩﻴﺔﺘﻁﻭﺭ (:1-1)ﺍﻟﺒﻴﺎﻨﻲ ﺭﻗﻡﺸﻜل ﺍﻟ
  
  .(1-1)ﻋﻠﻰ ﺒﻴﺎﻨﺎﺕ ﺍﻟﺠﺩﻭل ﺭﻗﻡ  ﻋﺩﺍﺩ ﺍﻟﻁﺎﻟﺏ ﺒﻨﺎﺀﺍﹰﺇﻤﻥ  :ﺍﻟﻤﺼﺩﺭ
                                                             
 . 60ﺹ  ،ﺍﻟﻤﺭﺠﻊ ﺍﻟﺴﺎﺒﻕ ،ﺼﻨﺎﺩﻴﻕ ﺍﻟﺜﺭﻭﺓ ﺍﻟﺴﻴﺎﺩﻴﺔ ﺍﻟﻌﺭﺒﻴﺔ ﻓﻲ ﺨﻁﺎﺏ ﺍﻟﻌﻭﻟﻤﺔ: ﺤﻴﻥ ﻴﺘﻜﻠﻡ ﺍﻟﻤﺎل،ﺴﻔﻴﻥ ﺒﻴﺭﻴﻨﺕ -1
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  ( 7002ﺇﻟﻰ  0591ﻤﻥ ) ﺍﻟﻌﺎﻟﻤﻴﺔ ﺘﻁﻭﺭ ﻋﺩﺩ ﺼﻨﺎﺩﻴﻕ ﺍﻟﺜﺭﻭﺓ ﺍﻟﺴﻴﺎﺩﻴﺔ (:2-1)ﺍﻟﺒﻴﺎﻨﻲ ﺭﻗﻡﺸﻜل ﺍﻟ
  
 eimonocé'l a sniarevuos sdnof sed evitisop noitubirtnoc enu'd snoitidnoc sel ،xuoyuob eppilihP :ecruoS
 ،euqimonocé euqitilop al ed rosért ud elarénég noitcerid al ed étilibasnopser al suos érobalé tnemucod ،elaidnom
 . 1p،8002 reivnaj ،82°n
ﺍﻟﺒﻴﺎﻨﻲ  ﺸﻜلﻫﺫﺍ ﻤﺎ ﻴﻭﻀﺤﻪ ﺍﻟ ،ﺍ ﺨﻼل ﺍﻟﺴﻨﻭﺍﺕ ﺍﻷﺨﻴﺭﺓﻟﻘﺩ ﻋﺭﻓﺕ ﺼﻨﺎﺩﻴﻕ ﺍﻟﺜﺭﻭﺓ ﺍﻟﺴﻴﺎﺩﻴﺔ ﻨﻤﻭﺍ ﻤﺯﺩﻫﺭ
 .7002 ﺇﻟـﻰ  0591ﻤﻥ ﺴﻨﺔ  ﺍﺀﺍﻟﺜﺭﻭﺓ ﺍﻟﺴﻴﺎﺩﻴﺔ ﻓﻲ ﺍﻟﻌﺎﻟﻡ ﺍﺒﺘﺩ ﺃﻋﻼﻩ ﺍﻟﺫﻱ ﻴﻌﺒﺭ ﻋﻥ ﺘﻁﻭﺭ ﻋﺩﺩ ﺼﻨﺎﺩﻴﻕ
ﺼﻨﺎﺩﻴﻕ ﺍﻟﺴﻴﺎﺩﻴﺔ ﺤﻴﺙ ﻜﺎﻥ ﺍﻟﻓﻲ ﺇﻨﺸﺎﺀ  ﺀﺒﻁ ﺕﺸﻬﺩ9691 ﺇﻟﻰ 0591ﺃﻥ ﺴﻨﻭﺍﺕ ﺍﻟﻔﺘﺭﺓ ﻤﻥ  ﻨﻼﺤﻅﺤﻴﺙ 
ﺒﺩﺍﻴﺎﺕ ﻅﻬﻭﺭ ﻫﺫﻩ ﺍﻟﺼﻨﺎﺩﻴﻕ ﻭﻜﺫﻟﻙ ﺘﻤﻴﺯﺕ ﻫﺫﻩ ﺍﻟﻔﺘﺭﺓ ﺒﺘﺩﻨﻲ  ﺇﻟﻰﻋﺩﺩﻫﺎ ﺜﻼﺜﺔ ﺼﻨﺎﺩﻴﻕ ﻓﻘﻁ ﻭﻫﺫﺍ ﺭﺍﺠﻊ 
ﻟﻌـﺩﺩ  ﺭﺍﺤﻠﻪ، ﻭﻴﻘﺩﺭ ﻤﺘﻭﺴﻁ ﺍﻟﻨﻤﻭ ﺍﻟﺴـﻨﻭﻱ ﺃﺴﻌﺎﺭ ﺍﻟﻨﻔﻁ ﻭﺍﺤﺘﻜﺎﺭ ﺸﺭﻜﺎﺕ ﺍﻟﻨﻔﻁ ﺍﻟﻜﺒﺭﻯ ﻟﻠﻨﻔﻁ ﺒﺠﻤﻴﻊ ﻤ
ﻋﻘـﺩ ) 9791 ﺇﻟـﻰ  0791 ﺍﻟﻔﺘﺭﺓ ﻤﻥﺃﻤﺎ. ﺴﻨﺔ/ﺹ 51.0ﺼﻨﺎﺩﻴﻕ ﺍﻟﺜﺭﻭﺓ ﺍﻟﺴﻴﺎﺩﻴﺔ ﺨﻼل ﻫﺫﻩ ﺍﻟﻔﺘﺭﺓ ﺒـ 
ﻭﻴﺭﺠﻊ ﺫﻟـﻙ  ﺔﺍﻟﺴﺎﺒﻘ ﻔﺘﺭﺓﺎﻟﻤﻘﺎﺭﻨﺔ ﺒﻑ ﺎﻀﻌﺜﻼﺜﺔ ﺃ ﺇﻟﻰﺼﻨﺎﺩﻴﻕ ﺍﻟﺴﻴﺎﺩﻴﺔ ﻟﺍﻓﻘﺩ ﺘﻀﺎﻋﻑ ﻋﺩﺩ ( ﺍﻟﺴﺒﻌﻴﻨﺎﺕ
 ،ﺍﺭﺘﻔﺎﻉ ﻋﺎﺌﺩﺍﺕ ﺍﻟﻨﻔﻁ ﻭﺤﺩﻭﺙ ﺍﻟﻁﻔﺭﺓ ﺍﻟﻨﻔﻁﻴﺔ ﺍﻷﻭﻟﻰ ﻭﺴﻴﻁﺭﺓ ﺍﻟﺩﻭل ﺍﻟﻤﻨﺘﺠﺔ ﻟﻠﻨﻔﻁ ﻋﻠـﻰ ﺤﻘﻭﻟﻬـﺎ  ﺇﻟﻰ
  .ﺴﻨﺔ /ﺹ 06.0ﻟﻌﺩﺩ ﺼﻨﺎﺩﻴﻕ ﺍﻟﺜﺭﻭﺓ ﺍﻟﺴﻴﺎﺩﻴﺔ ﻓﻲ ﻫﺫﻩ ﺍﻟﻔﺘﺭﺓ ﺒـ ﻭﻴﻘﺩﺭ ﻤﺘﻭﺴﻁ ﺍﻟﻨﻤﻭ ﺍﻟﺴﻨﻭﻱ 
ﺍﻟﺜﻤﺎﻨﻴﻨﺎﺕ ﻭﺍﻟﺘﺴﻌﻴﻨﺎﺕ ﻭﻴﻘـﺩﺭ ﻤﺘﻭﺴـﻁ  ﻱﻋﻘﺩﺍﻟﺜﺭﻭﺓ ﺍﻟﺴﻴﺎﺩﻴﺔ ﻓﻲ ﺍﻟﻌﺎﻟﻡ ﻓﻲ  ﺼﻨﺎﺩﻴﻕ ﻋﺩﺩﻭﺍﺴﺘﻤﺭ ﺘﺯﺍﻴﺩ 
ﺴﻨﺔ ﺃﻱ ﺃﻥ ﻤﺘﻭﺴﻁ ﺍﻟﻨﻤﻭ ﺜﺎﺒـﺕ /ﺹ 6.0ﺼﻨﺎﺩﻴﻕ ﺍﻟﺴﻴﺎﺩﻴﺔ ﻓﻲ ﻫﺫﻩ ﺍﻟﻔﺘﺭﺓ ﻤﺠﺘﻤﻌﺔ ﺒـ ﺍﻟﻌﺩﺩ ﻠﺍﻟﺴﻨﻭﻴﺍﻟﻨﻤﻭ 
ﺍﻟﻔﺘـﺭﺓ ﻤـﻥ ﻗﺴـﻤﻨﺎ  ﻤﺎ ﺇﺫﺍ ﻫﺫﺍ ﺍﻟﻤﺘﻭﺴﻁ ﻤﻌﺘﺒﺭﺍ ﻌﺘﺒﺭ،ﻭﻴ(ﻋﻘﺩ ﺍﻟﺴﺒﻌﻴﻨﺎﺕ) ﻔﺘﺭﺓ ﺍﻟﺴﺎﺒﻘﺔ ﻟﻪﺎﻟﻩ ﺒﺎﻗﺎﺭﻨﻤﺎ ﺇﺫﺍ 
. - ﺴﻨﺔ/ﺹ 8.0ﻓﺘﺭﺓ ﺍﻟﺘﺴﻌﻴﻨﺎﺕ ﻴﻘﺩﺭ ﻤﺘﻭﺴﻁ ﺍﻟﻨﻤﻭ ﺍﻟﺴﻨﻭﻱ ﺒـ  -ﺇﻟﻰ ﻓﺘﺭﺘﻴﻥ  9991ﺇﻟﻰ ﻏﺎﻴﺔ  0891
ﻀـﻌﻑ  5.31ﺒﺤﻭﺍﻟﻲ ﺔﺼﻨﺎﺩﻴﻕ ﺍﻟﺴﻴﺎﺩﻴﺍﻟﻓﻘﺩ ﺘﻀﺎﻋﻑ ﻋﺩﺩ  7002 ﺇﻟﻰ 0002ﺃﻤﺎ ﺍﻟﺴﻨﻭﺍﺕ ﺍﻷﺨﻴﺭﺓ ﻤﻥ 
 0891ﺎﻟﻔﺘﺭﺓ ﺍﻟﻤﻤﺘﺩﺓ ﻤﻥ ﺒﻫﺎ ﺎﺇﺫﺍ ﻤﺎ ﻗﺭﻨ ﻴﻥﻔﻀﻌﺤﻭﺍﻟﻴﺎﻟﻭﺇﻟى،9691 ﻰﻟﺇ 0591ﺎﻟﻔﺘﺭﺓﺍﻟﻤﻤﺘﺩﺓ ﻤﻥ ﺒ ﻤﻘﺎﺭﻨﺔﹰ
ﺍﻟﺯﻴﺎﺩﺓ ﺒـﺄﻜﺜﺭ  ﺇﻟﻰﻨﻪ ﻤﺭﺸﺢ ﺃﺼﻨﺎﺩﻴﻕ ﺍﻟﺴﻴﺎﺩﻴﺔ ﻓﻲ ﺍﻟﻌﺎﻟﻡ ﻭﺍﻟﻭﻫﺫﺍ ﻴﻌﺘﺒﺭ ﻨﻤﻭ ﺴﺭﻴﻊ ﻓﻲ ﻋﺩﺩ . 9991 ﺇﻟﻰ
 اﻟﺴﻨﻮات
 ﻋﺪد اﻟﺼﻨﺎدﯾﻖ
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ﻭﻴﻌـﻭﺩ ﺴـﺒﺏ ﺍﻻﺭﺘﻔـﺎﻉ ﻓـﻲ  ،ﻤﻥ ﻫﺫﺍ ﻋﻠﻰ ﺍﻟﺭﻏﻡ ﻤﻥ ﺤﺩﻭﺙ ﺍﻷﺯﻤـﺔ ﺍﻟﻤﺎﻟﻴـﺔ ﺍﻟﻌﺎﻟﻤﻴـﺔ ﺍﻟﺭﺍﻫﻨـﺔ 
ﺯﻴـﺎﺩﺓ  ﺇﻟﻰﻷﺴﻌﺎﺭ ﺒﺭﻤﻴل ﺍﻟﻨﻔﻁ ﻤﻤﺎ ﺃﺩﻯ  ﻨﻔﻁﻴﺔ ﺍﻟﺜﺎﻟﺜﺔ ﺤﻴﺙ ﺸﻬﺩﺕ ﺍﺭﺘﻔﺎﻋﺎﺕ ﺨﻴﺎﻟﻴﺔﺍﻟﻁﻔﺭﺓ ﺎﻟﺇﻟى،ﻋﺩﺩﻫﺎ
ﺍﻟﺘـﻭﺍﺯﻥ  ﻰﻠﻨﻔﻁ ﻭﻀﺭﻭﺭﺓ ﺍﺴـﺘﺜﻤﺎﺭﻫﺎ ﻟﻠﺤﻔـﺎﻅ ﻋﻠ  ـﺍﻹﻴﺭﺍﺩﺍﺕ ﻤﻥ ﺍﻟﻨﻘﺩ ﺍﻷﺠﻨﺒﻲ ﻟﺩﻯ ﺍﻟﺩﻭل ﺍﻟﻤﺼﺩﺭﺓ ﻟ
ﻭﻜﺫﻟﻙ ﺤﺩﻭﺙ ﻋﺠﺯ ﻓﻲ ﻤﻭﺍﺯﻨﺎﺕ ﺍﻟﺩﻭل ﺍﻟﺼﻨﺎﻋﻴﺔ ﺍﻟﻜﺒﺭﻯ ﻤﻤـﺎ ﺴـﻤﺢ ﻟﻠـﺩﻭل . ﺍﻻﻗﺘﺼﺎﺩﻱ ﻟﻬﺫﻩ ﺍﻟﺩﻭل
ﺍﻨﻅﺭ ﺍﻟﺠـﺩﻭل ﺭﻗـﻡ )ﻬﺎ ﻓﻭﺍﺌﺽ ﻓﻲ ﺍﻟﻨﻘﺩ ﺍﻷﺠﻨﺒﻲﻘﻴﻘﻭﺘﺤﺍﻟﻨﺎﺸﺌﺔ ﻤﻥ ﺃﻥ ﺘﻐﻁﻲ ﻫﺫﺍ ﺍﻟﻌﺠﺯ ﺒﻔﻭﺍﺌﺽ ﻟﺼﺎﻟﺤﻬﺎ 
  .ﺴﻨﺔ/ﺹ 5.2ﺼﻨﺎﺩﻴﻕ ﺍﻟﺴﻴﺎﺩﻴﺔ ﻓﻲ ﻫﺫﻩ ﺍﻟﻔﺘﺭﺓ ﺒـ ﺍﻟﻨﻤﻭ ﺍﻟﺴﻨﻭﻱ ﻟﻌﺩﺩ ﺍﻟﻭﻴﻘﺩﺭ ﻤﺘﻭﺴﻁ . (2-1
  :1ﺒـ  ﻴﺎﺩﻴﺔ ﻭﺃﺤﺠﺎﻤﻬﺎﻭﻴﻔﺴﺭ ﻫﺫﺍ ﺍﻟﻨﻤﻭ ﻓﻲ ﻋﺩﺩ ﺼﻨﺎﺩﻴﻕ ﺍﻟﺜﺭﻭﺓ ﺍﻟﺴ




 ﻕ ؛ﺎﻟﺼﻨﺎﺩﻴﺘﺯﺍﻴﺩﺘﺨﺼﻴﺼﺎﺘﺎﻻﺤﺘﻴﺎﻁﺎﺘﻭﺘﺤﻭﻴﻼﺘﺎﻟﻔﻭﺍﺌﻀﺎﻟﻤﻴﺯﺍﻨﻴﺔﻟﺼﺎﻟﺤﻬﺫﻫ -
  ( .ﺇﻟﺦ....ﺍﻟﻴﺎﺒﺎﻥﺘﺎﻴﻭﺍﻥ،ﺍﻟﺒﺭﺍﺯﻴل،ﺍﻟﺼﻴﻥ،)ﻅﻬﻭﺭﺼﻨﺎﺩﻴﻘﺴﻴﺎﺩﻴﺔﺠﺩﻴﺩﺓ -
  ﻨﺎﺩﻴﻘﺎﻟﺜﺭﻭﺓﺍﻟﺴﻴﺎﺩﻴﺔﺼ ﺃﻫﺩﺍﻑ:ﺍﻟﻤﻁﻠﺏ ﺍﻟﺜﺎﻨﻲ
ﻟﻠﺼﻨﺎﺩﻴﻕ ﺍﻟﺴﻴﺎﺩﻴﺔ ﻋﺩﺓ ﺃﻫﺩﺍﻑ ﺘﺨﺘﻠﻑ ﻤﻥ ﺼﻨﺩﻭﻕ ﻵﺨﺭ، ﻟﻜﻥ ﺠﻤﻴﻌﻬﺎ ﻟﺩﻴﻬﺎ ﻫﺩﻑ ﻤﺸﺘﺭﻙ ﻤﺘﻤﺜـل      
ﺩﺨل ﻟﺘﺤﻘﻴﻕ ﺍﻻﺴﺘﻘﺭﺍﺭ، ﺘـﺭﺍﻜﻡ ﺍﻟﻤـﺩﺨﺭﺍﺕ )ﻏﺎﻟﺒﺎ ﻤﺎ ﺘﺠﺘﻤﻊ ﻫﺫﻩ ﺍﻷﻫﺩﺍﻑﻭﻘﺒل، ﻓﻲ ﻨﻘل ﺍﻟﺜﺭﻭﺓ ﺇﻟﻰ ﺍﻟﻤﺴﺘ
ﻤـﻊ ﺒﻌﻀـﻬﺎ  ،(ﺍﻷﻤﺜل، ﺍﻟﺘﻨـﻭﻉ ﺍﻻﻗﺘﺼـﺎﺩﻱ ﻟﺼﺎﻟﺢ ﺍﻻﺠﻴﺎل ﺍﻟﻤﻘﺒﻠﺔ، ﺘﻤﻭﻴل ﺍﻟﻤﻌﺎﺸﺎﺕ ﺍﻟﺘﻘﺎﻋﺩﻴﺔ، ﺍﻻﺩﺍﺀ 
ﺍﻟﺒﻌﺽ ﻓﻲ ﺼﻨﺩﻭﻕ ﻭﺍﺤﺩ، ﺃﻭ ﺘﺘﻐﻴﺭ ﺒﻤﺭﻭﺭ ﺍﻟﻭﻗﺕ، ﺤﻴﺙ ﻫﻨﺎﻙ ﺼﻨﺎﺩﻴﻕ ﺃﻨﺸﺌﺕ ﻓـﻲ ﺍﻷﺼـل ﻟﺘﺤﻘﻴـﻕ 
ﻭﺘﺘﻤﺜـل ﻫـﺫﻩ  .2ﺍﻻﺴﺘﻘﺭﺍﺭ ﻟﻜﻥ ﻤﻊ ﻤﺭﻭﺭ ﺍﻟﻭﻗﺕ ﺘﻭﺴﻌﺕ ﺃﻫﺩﺍﻓﻪ ﺇﻟﻰ ﺼﻨﺩﻭﻕ ﺍﺩﺨﺎﺭ ﺃﻭ ﺼﻨﺩﻭﻕ ﺘﻘﺎﻋـﺩ 
  :ﺍﻷﻫﺩﺍﻑ ﻓﻲ
  ﺩﺨل ﻟﺘﺤﻘﻴﻕ ﺍﻻﺴﺘﻘﺭﺍﺭ : ﺍﻟﻔﺭﻉ ﺍﻷﻭل
                                                             
 . 30ﺹ ،ﻤﺭﺠﻊ ﺴﺎﺒﻕ،ﻋﺒﺩ ﺍﻟﻤﺠﻴﺩ ﻗﺩﻱ -1
 puorG،elaidnom eimonocé'l ed sruetca xuaevuon seC sniarevuoS sdnoF seL ،ruocaleD nitreB eniloraC - 2
  .  . 33 p ،9002 ،sirap ،snoitidE sohcE seL ،selloryE
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ﻫﻲ ﺼﻨﺎﺩﻴﻕ ﻤﻨﺸﺌﺔ ﺃﺴﺎﺴﺎ ﻟﻠﺘﺼﺩﻱ ﻀـﺩ ﺘﻘﻠﺒـﺎﺕ ( ﺼﻨﺩﻭﻕ ﻟﺘﺤﻘﻴﻕ ﺍﻻﺴﺘﻘﺭﺍﺭ)ﺼﻨﺩﻭﻕ ﺍﻻﺴﺘﻘﺭﺍﺭ      
ﻭﻓﻲ ﺍﻟﻭﺍﻗﻊ ﻓـﺈﻥ ﺴـﻭﻕ . ﺃﺴﻌﺎﺭ ﺍﻟﺴﻠﻊ ﺍﻷﺴﺎﺴﻴﺔ ﻭﺒﺎﻟﺘﺎﻟﻲ ﻋﻠﻰ ﺍﺴﺘﻘﺭﺍﺭ ﺇﻴﺭﺍﺩﺍﺘﻬﺎ ﻤﻥ ﺼﺎﺩﺭﺍﺕ ﻫﺫﻩ ﺍﻟﺴﻠﻊ
ﻋﻠـﻰ  ﺎﺘﺼـﺎﺩﻴﺎﺘﻬ ﺍﻟﺴﻠﻊ ﺍﻷﺴﺎﺴﻴﺔ ﻭﻻ ﺴﻴﻤﺎ ﺍﻟﻨﻔﻁ ﻴﺘﺴﻡ ﺒﺘﻘﻠﺒﺎﺕ ﺤﺎﺩﺓ ﻓﻲ ﺃﺴﻌﺎﺭﻩ، ﻭﺍﻟﺩﻭل ﺍﻟﺘﻲ ﺘﻌﺘﻤـﺩ ﺍﻗ 
ﻭﻤﻤﺎ ﻴﺠﻌل ﻤﻴﺯﺍﻨﻴﺎﺕ ﻫﺫﻩ ﺍﻟﺩﻭل ﻏﻴﺭ ﻤﺘﻭﺍﺯﻨﺔ ﺒـﻴﻥ . ﺼﺎﺩﺭﺍﺕ ﻫﺫﻩ ﺍﻟﻤﻨﺘﺠﺎﺕ ﺘﺘﺤﻤل ﻭﻁﺄﺓ ﻫﺫﻩ ﺍﻟﺘﻐﻴﺭﺍﺕ
  ( .ﺘﺘﺤﻜﻡ ﻓﻴﻬﺎ ﻅﺭﻭﻑ ﺨﺎﺭﺠﻴﺔ)ﻨﻔﻘﺎﺕ ﺜﺎﺒﺘﺔ ﻋﻠﻰ ﻤﺩﻯ ﻋﺩﺓ ﺴﻨﻭﺍﺕ ﻭﺒﻴﻥ ﺩﺨﻭل ﻏﻴﺭ ﻤﻨﺘﻅﻤﺔ 
ﺔ ﻟﻬﺎ ﻀﺩ ﻫﺫﻩ ﺍﻟﺘﻘﻠﺒﺎﺕ، ﺴﻴﻜﻭﻥ ﻟﺼﻨﺎﺩﻴﻕ ﺍﻻﺴﺘﻘﺭﺍﺭ ﺩﻭﺭﺍ ﻓﻲ ﺤﻤﺎﻴﺔ ﺍﻻﻗﺘﺼﺎﺩ ﻭ ﺘﻤﻭﻴل ﺍﻟﺩﻭل ﺍﻟﻤﺎﻟﻜ      
ﺘﻨﻤـﻭ . ﻭﺘﻜﻭﻥ ﻤﺴﺅﻭﻟﺔ ﻭﺘﺤل ﻤﺤل ﻋﺎﺌﺩﺍﺕ ﻤﺴﺘﻘﺭﺓ ﻭﻤﺘﻜﺭﺭﺓ ﻟﺘﻔﺎﺩﻱ ﺍﻟﺘﻘﻠﺒﺎﺕ ﻓﻲ ﺃﺴﻌﺎﺭ ﺍﻟﻤﻭﺍﺭﺩ ﺍﻟﻁﺒﻴﻌﻴﺔ
ﻫﺫﻩ ﺍﻹﻴﺭﺍﺩﺍﺕ ﻋﻨﺩﻤﺎ ﺘﻜﻭﻥ ﺍﻷﺴﻌﺎﺭ ﻤﺭﺘﻔﻌﺔ ﻭﺘﻭﻅﻑ ﻫﺫﻩ ﺍﻹﻴﺭﺍﺩﺍﺕ ﻓﻲ ﺍﺴـﺘﺜﻤﺎﺭﺍﺕ ﺒﻤﺨﺘﻠـﻑ ﺃﺸـﻜﺎﻟﻬﺎ 
ﻤـﺎ  ﺏﻬﺫﻩ ﺍﻟﺼﻨﺎﺩﻴﻕ ﺍﻟﻘﺩﺭﺓ ﻋﻠـﻰ ﺍﺴـﺘﻴﻌﺎ ﻭﻴﻨﺘﺞ ﻋﻨﻬﺎ ﻋﻭﺍﺌﺩ ﻤﻥ ﺠﺭﺍﺀ ﻫﺫﻩ ﺍﻻﺴﺘﺜﻤﺎﺭﺍﺕ، ﺒﺤﻴﺙ ﻴﻜﻭﻥ ﻟ
  .ﺍﻨﺨﻔﺽ ﻓﻲ ﺴﻌﺭ ﺒﺭﻤﻴل ﺍﻟﻨﻔﻁ ﻭﺘﻐﻁﻴﺔ ﺍﻹﺤﺘﻴﺎﺠﺎﺕ ﺍﻟﺘﻤﻭﻴﻠﻴﺔ ﻟﻠﺩﻭﻟﺔ ﻓﻲ ﺃﻭﻗﺎﺕ ﺍﻨﺨﻔﺎﻀﻬﺎ 
، (AIK)ﻫﺫﺍ ﻫﻭ ﺍﻟﻬﺩﻑ ﺍﻷﻭل ﻟﺒﻌﺽ ﺍﻟﺼﻨﺎﺩﻴﻕ ﻋﻠﻰ ﺴﺒﻴل ﺍﻟﻤﺜﺎل ﺍﻟﻬﻴﺌﺔ ﺍﻟﻌﺎﻤﺔ ﻟﻼﺴﺘﺜﻤﺎﺭ ﺍﻟﻜﻭﻴﺘﻴـﺔ      
ﺯﺍﺌﺭﻱ، ﻭﻫﻴﺌﺔ ﺍﻻﺴﺘﺜﻤﺎﺭ ﺍﻟﻠﻴﺒﻴـﺔ، ﻭﺼـﻨﺩﻭﻕ ﻭﺼﻨﺩﻭﻕ ﺍﻻﺤﺘﻴﺎﻁﻲ ﺍﻟﺭﻭﺴﻲ، ﻭﺼﻨﺩﻭﻕ ﻀﺒﻁ ﺍﻟﻤﻭﺍﺭﺩ ﺍﻟﺠ
ﻠﺩﺨل ﻓﻲ ﺍﻟﻤﻜﺴـﻴﻙ، ﻟﺍﻟﺩﻭﻟﺔ ﻟﺘﺤﻘﻴﻕ ﺍﻻﺴﺘﻘﺭﺍﺭ ﺍﻟﻌﺎﻡ ﻓﻲ ﺴﻠﻁﻨﺔ ﻋﻤﺎﻥ، ﻭﺼﻨﺩﻭﻕ ﺍﻟﻨﻔﻁ ﻟﺘﺤﻘﻴﻕ ﺍﻹﺴﺘﻘﺭﺍﺭ 
  (. ﺴﻠﺒﻴﺎﺕ ﺘﻘﻠﺏ ﺃﺴﻌﺎﺭ ﺍﻟﻨﺤﺎﺱ)ﺍﻟﺸﻴﻠﻲ ﻓﻲ ﺼﻨﺩﻭﻕ ﺍﻻﺴﺘﻘﺭﺍﺭ ﺍﻻﺠﺘﻤﺎﻋﻲ ﻭﺍﻻﻗﺘﺼﺎﺩﻱ ﻭ
ﺘﻠﻙ ﺍﻟﻌﺎﺌﺩﺍﺕ ﺍﻟﺘﻲ ﺘﺘﺠﺎﻭﺯ ﺍﻟﺴـﻌﺭ ﺍﻟﻤﺭﺠﻌـﻲ ﻟﻠﻤـﻭﺍﺩ ﺇﻥ ﺘﻤﻭﻴل ﺼﻨﺎﺩﻴﻕ ﺍﻻﺴﺘﻘﺭﺍﺭ ﻴﺄﺘﻲ ﻓﻲ ﺍﻟﻌﺎﺩﺓ ﻤﻥ  
ﺼﻨﺩﻭﻕ ﺍﻟﺸﻴﻠﻲ ﺍﻟﻤﻤﻭل ﺩ ﺴﻠﻔﺎﹰ ﻤﻥ ﻋﺎﺌﺩﺍﺕ ﺍﻟﻨﻔﻁ، ﻭﻜﺫﺍ ﺍﻟﺨﺎﻡ، ﻓﺎﻟﺼﻨﺩﻭﻕ ﺍﻟﻜﻭﻴﺘﻲ ﻴﺤﺼل ﻋﻠﻰ ﺠﺯﺀ ﻤﺤﺩ
  .1ﻤﻥ ﻋﺎﺌﺩﺍﺕ ﺍﻟﻨﺤﺎﺱ ﺤﻴﺙ ﻴﺤﺩﺩ ﺃﻋﻠﻰ ﺴﻌﺭ ﻤﺭﺠﻌﻲ ﻟﻪ ﻤﻥ ﻗﺒل ﺍﻟﺴﻠﻁﺎﺕ
ﺸﺎﺌﻌﺔ ﻓﻲ ﺍﻟـﺩﻭل ﺍﻟﻤﺼـﺩﺭﺓ  –ﻟﻨﻔﻁ ﻴﻁﻠﻕ ﻋﻠﻴﻬﺎ ﺃﻴﻀﺎ ﺼﻨﺎﺩﻴﻕ ﺍ –ﻟﻘﺩ ﺃﺼﺒﺤﺕ ﺍﻟﺼﻨﺎﺩﻴﻕ ﺍﻟﺴﻴﺎﺩﻴﺔ      
ﺍﺒﺘـﺩﺀﺍ ﻤـﻥ ﻋـﺎﻡ )ﻟﻠﻨﻔﻁ، ﻜﻤﺎ ﺃﻥ ﺍﻻﺭﺘﻔﺎﻉ ﺍﻟﻜﺒﻴﺭ ﺍﻟﺫﻱ ﺸﻬﺩﺘﻪ ﺃﺴﻌﺎﺭ ﺍﻟﻨﻔﻁ ﺨﻼل ﺍﻟﻁﻔﺭﺓ ﺍﻟﻨﻔﻁﻴﺔ ﺍﻟﺜﺎﻟﺜﺔ 
ﺸﺠﻌﺕ ﺍﻟﻌﺩﻴﺩ ﻤﻥ ﻫﺫﻩ ﺍﻷﻗﻁﺎﺭ ﺍﺕ ﻏﻴﺭ ﻤﺘﻭﻗﻌﺔ ﻤﻥ ﺼﺎﺩﺭﺍﺕ ﺍﻟﻨﻔﻁ، ﺫﻟﻙ ﻤﻥ ﺇﻴﺭﺍﺩ ﻭﻤﺎ ﻨﺘﺞ ﻋﻥ( 22002
ﻟﻠﺤﻜﻭﻤﺔ،ﻓﺈﻨﺄﺤﺩﺍﻷﻫـﺩﺍﻓﺎﻟﺘﻲ ﺃﻨﺸـﺌﺕ ﻤـﻥ ﻌﻭﺩ ﻤﻠﻜﻴﺘﻬﺎﻟﻨﻔﻁﺘﺃﻨﻤﻌﻅﻤﻌﺎﺌﺩﺍﺘﺎﺒﻤﺎﻭ. ﻋﻠﻰ ﺇﻨﺸﺎﺀ ﺼﻨﺎﺩﻴﻕ ﻤﻤﺎﺜﻠﺔ
ﺃﺠﻠﻬﺎﺘﻠﻜﺎﻟﺼـــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــﻨﺎﺩﻴﻘﻴﺘﻤﺜل 
ﻟﺤﻜﻭﻤﺔﻓﻴﻅﻼﻟﺩﺭﺠﺔﺍﻟﻜﺒﻴﺭﺓﻤﻨﺎﻟﺘﺫﺒﺫﺒﺎﺘﻔﻴﺄﺴـ ــﻌﺎﺭﺍﻟﻨﻔﻁ،ﻭﺍﻟﺘﻴﻴﻤﻜﻨﺄﻨﺘﻨﺘﻘﻺﻟﻰ ﺍﻹﻨﻔـ ــﺎﻕ ﺎﻓﻴﺎﻟﺘﺄﻤﻴﻨﺎﻟﺫﺍﺘﻴﺎﻟﺫﻴﺘﻘﺩﻤﻬ
ﺒﺫﺒﺎﻨﺴ ــﻴﺎﺒﺎﺕ ﻴﺘﻤﺜﻼﻷﻭﻟﻔﻴﺘﺫ: ﻓﻴﻬﺫﺍﺍﻟﺼﺩﺩ،ﺘﺸ ـﻴﺭﺍﻷﺩﺒﻴﺎﺘﺈﻟىﻌﺎﻤﻠﻴﻨﻬﺎﻤﻴﻨﻠﺘﻬﺩﺌﺔ ﺍﻹﻨﻔ ــﺎﻕ ﺍﻟﺤﻜ ـﻭﻤﻲ ،ﻭﺍﻟﻤﺎﻟﻲ
                                                             
1
 . 43 p ،tic po ،ruocaleDnitreB eniloraC -
2
ﺤﺎﻟﺔ ﺃﻗﻁﺎﺭ ﻤﺠﻠﺱ ﺍﻟﺘﻌﺎﻭﻥ ﻟﺩﻭل ﺍﻟﺨﻠﻴﺞ )ﺍﻟﻁﻔﺭﺓ ﺍﻟﻨﻔﻁﻴﺔ ﺍﻟﺜﺎﻟﺜﺔ ﻭﺍﻨﻌﻜﺎﺴﺎﺕ ﺍﻷﺯﻤﺔ ﺍﻟﻤﺎﻟﻴﺔ ﺍﻟﻌﺎﻟﻤﻴﺔ  ،ﻋﻠﻲ ﺨﻠﻴﻔﺔ ﺍﻟﻜﻭﺍﺭﻱ ﻭﺁﺨﺭﻭﻥ- 
 -. 66ﺹ  ،9002ﻨﻭﻓﻤﺒﺭ  ،ﺒﻴﺭﻭﺕ ،ﻤﺭﻜﺯ ﺍﻟﺩﺭﺍﺴﺎﺕ ﺍﻟﻭﺤﺩﺓ ﺍﻟﻌﺭﺒﻴﺔ،1ﻁ،(ﺍﻟﻌﺭﺒﻴﺔ
 ﺍﻟﺘﺄﺼﻴل ﺍﻟﻨﻅﺭﻱ ﻟﺼﻨﺎﺩﻴﻕ ﺍﻟﺜﺭﻭﺓ ﺍﻟﺴﻴﺎﺩﻴﺔ            :                               ﺍﻟﻔﺼل ﺍﻷﻭل 
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ﻤﻤﺎﻴﺠﻌﻼﻟﺩﻭﻻﻟﻨﻔﻁﻴ ــﺔﻏﻴﺭ ( ﺃﻴﻔﻴﺤﺎﻟ ــﺔ ﺘﺩﻨﻴﺄﺴ ــﻌﺎﺭﺍﻟﻨﻔﻁ )ﺭﺃﺴﺎﻟﻤﺎﻻﻷﺠﻨﺒﻲ،ﺇﺫﺃﻨﻬﺎﺘﻨﻀﺒﻔﻴﺎﻷﻭﻗﺎﺘﺎﻟﺼ ــﻌﺒﺔ
ﺒﻴﻨﻤﺎ ﻴﺘﻤﺜل ﺍﻟﺜﺎﻨﻲ ﻓﻲ ﺃﻥ ﺍﻟﻤﻨﺎﻓﻊ ﻤﻥ ﺯﻴﺎﺩﺓ ﺍﻹﻨﻔﺎﻕ ﺍﻟﻌـﺎﻡ  ،ﻗﺎﺩﺭﺓﻋﻠىﺎﺴﺘﺒﺩﺍﻟﻬﺫﻩ ﺍﻻﻨﺴﻴﺎﺒﺎﺕ ﺒﻌﺎﺌﺩﺍﺕ ﺍﻟﻨﻔﻁ
ﺘﻁﻐىﻌﻠﻴﻬﺎﻓﻴﺎﻟﻐﺎﻟﺒﺘﻜﻠﻔـﺔ ( ﺎﺘﺎﺯﺩﻫﺎﺭﺃﺴـﻌﺎﺭﺍﻟﻨﻔﻁ ﺃﻴﻔﻴﺄﻭﻗ)ﻋﻠﻰ ﺍﻟﻤﺸﺭﻭﻋﺎﺘﺎﻻﺴﺘﺜﻤﺎﺭﻴﺔﺍﻟﻀـﺨﻤﺔﻓﻴﺎﻷﻭﻗﺎﺘﺎﻟﺠﻴﺩﺓ 
 ﺎﻟﻘﻴﻭﺩﺘﻀﻌﻌﻼﻭﺓﻋﺎﻟﻴﺔﻟﻠﺴـ ـﻴﻭﻟﺔ،ﻤﻤﺎﻔﺈﻨﺎﻟﺩﻭﻻﻟﺘﻴﺘﻭﺍﺠﻬﻤﺜﻠﻬﺫﻫﻋﻠﻴﻬﻭ.ﺇﻏﻼﻗﻬﺫﻫﺎﻟﻤﺸﺭﻭﻋﺎﺘﻔﻴﺎﻷﻭﻗﺎﺘﺎﻟﺼـ ـﻌﺒﺔ
  .1ﻴﺠﻌﻠﻬﺎﺘﺠﻨﺤﻨﺤﻭﺍﻻﺤﺘﻔﺎﻅﺒﺘﻠﻜﺎﻷﻤﻭﺍل
ﻰ ﺍﻹﻴـﺭﺍﺩﺍﺕ ﻭﻗﺩ ﺍﺘﺒﻌﺕ ﺍﻟﺒﻠﺩﺍﻥ ﺍﻟﻨﻔﻁﻴﺔ ﺴﻴﺎﺴﺎﺕ ﻤﺨﺘﻠﻔﺔ ﻟﺘﺤﻴﻴﺩ ﺃﺜﺎﺭ ﺍﻟﺘﺫﺒﺫﺏ ﻭﺍﻟﻼﻴﻘﻴﻥ ﺒﺎﻟﻨﺴﺒﺔ ﺇﻟ  ـ      
ﺃﻭ ﺇﻨﺸـﺎﺀ /ﺍﻟﻨﻔﻁﻴﺔ، ﻭﻤﻨﻬﺎ ﺘﺒﻨﻲ ﺃﺴﻌﺎﺭ ﻤﺘﺤﻔﻅﺔ ﻟﻠﻨﻔﻁ ﻓﻲ ﺘﻘﺩﻴﺭﺍﺕ ﺇﻴﺭﺍﺩﺍﺕ ﺍﻟﻤﻴﺯﺍﻨﻴـﺔ ﺍﻟﻌﺎﻤـﺔ ﻟﻠﺩﻭﻟـﺔ ﻭ 
ﻴﺨﺘﻠﻑ ﻨﻁﺎﻕ ﻋﻤﻠﻬﺎ ﻭﻤﺭﺠﻌﻴﺘﻬﺎ ﻭﻅﺭﻭﻑ ( sdnuofnoitazilibatSliO)ﺼﻨﺎﺩﻴﻕ ﻹﺴﺘﻘﺭﺍﺭ ﺍﻟﻌﺎﺌﺩﺍﺕ ﺍﻟﻨﻔﻁﻴﺔ 
 13ﺩﻭﻟﺔ ﻤﻥ ﺒﻴﻥ  12ﺃﻥ  ،8002ﻋﺎﻡ ﺼﻨﺩﻭﻕ ﺍﻟﻨﻘﺩ ﺍﻟﺩﻭﻟﻲ ﻟﺕ ﺩﺭﺍﺴﺔ ﻅﺤﻭﻗﺩ ﻻ. ﻓﻲ ﻤﺎﺒﻴﻥ ﺍﻟﺩﻭل ﺇﻨﺸﺎﺌﻬﺎ
. ﺤﺩ ﺃﻏﺭﺍﻀـﻬﺎ ﺃﺃﻭ  ﻲﺭﻀﻬﺎ ﺍﻟﺭﺌﻴﺴﻏﺸﻜل ﺍﺴﺘﻘﺭﺍﺭ ﺍﻟﻌﺎﺌﺩﺍﺕ ﺘﺎ ﺼﻨﺎﺩﻴﻕ ﻟﺩﻴﻬ ،ﺩﻭﻟﺔ ﻨﻔﻁﻴﺔ ﺘﻡ ﺍﺴﺘﻌﺭﺍﻀﻬﺎ
ﻭﻋﺸـﺭﺓ ﺼـﻨﺎﺩﻴﻕ  ،ﻜﺎﻨﺕ ﺘﺴﻌﺔ ﻤﻨﻬﺎ ﻻﺴﺘﻘﺭﺍﺭ ﺍﻟﻌﺎﺌﺩﺍﺕ ،ﺼﻨﺩﻭﻗﺎ ﺘﻡ ﺍﺴﺘﻌﺭﺍﻀﻬﺎ ﻓﻲ ﺍﻟﺩﺭﺍﺴﺔ 72ﻭﻤﻥ 
ﺒﻌﺩ ﻋﺎﻡ  ﺴﺘﺔ ﻋﺸﺭ ﻤﻥ ﺘﻠﻙ ﺍﻟﺼﻨﺎﺩﻴﻕ ﺃﻨﺸﺌﺕ ﺤﻅﺕ ﺍﻟﺩﺭﺍﺴﺔ ﺃﻥﻭﻻ. ﻟﻼﺴﺘﻘﺭﺍﺭ ﺍﻟﻌﺎﺌﺩﺍﺕ ﻭﺃﻏﺭﺍﺽ ﺃﺨﺭﻯ
ﺒﻠـﺩﺍﻥ ﺍﻟﺨﻠـﻴﺞ  ﺈﻟﻰﻤﺎ ﻴﻨﺘﻤﻴ  ـ ،ﻤﻥ ﺼﻨﺎﺩﻴﻕ ﺍﺴﺘﻘﺭﺍﺭ ﺍﻟﻌﺎﺌﺩﺍﺕ ﺍﻟﻨﻔﻁﻴﺔ ﺍﻟﺘﻲ ﺍﺴﺘﻌﺭﻀﺘﻬﺎ ﺍﻟﺩﺭﺍﺴﺔ،ﻭ5991
ﻓـﻲ " ﺼﻨﺩﻭﻕ ﺍﻻﺤﺘﻴﺎﻁﻲ ﺍﻟﻌﺎﻡ" ﻭ ،ﻓﻲ ﺍﻟﺒﺤﺭﻴﻥ" ﺍﺤﺘﻴﺎﻁﻲ ﺍﻟﻤﺸﺎﺭﻴﻊ ﺍﻹﺴﺘﺭﺍﺘﻴﺠﻴﺔ "ﻤﺜل ﺼﻨﺩﻭﻕ  ،ﺍﻟﻌﺭﺒﻴﺔ
  .2ﺭﻲ ﻗﻁﻓ" ﺼﻨﺩﻭﻕ ﺍﺴﺘﻘﺭﺍﺭ ﺍﻟﻌﺎﺌﺩﺍﺕ"،ﻭﺍﻟﻜﻭﻴﺕ
 ،ﻋﻥ ﻁﺭﻴـﻕ ﺍﺴـﺘﻘﺭﺍﺭ ﺍﻹﻨﻔـﺎﻕ  ،ﺍﻟﻤﺴﺎﻫﻤﺔ ﻓﻲ ﺍﻻﺴﺘﻘﺭﺍﺭ ﺍﻻﻗﺘﺼﺎﺩﻱ ﺍﻟﻜﻠﻲ ﺇﻟﻰﻭﺘﻬﺩﻑ ﺘﻠﻙ ﺍﻟﺼﻨﺎﺩﻴﻕ 
ﻫـﺩﻑ ﺯﻴـﺎﺩﺓ  ﺇﻟـﻰ ﺇﻀـﺎﻓﺔ  ،ﺍﻟﻤﻴﺯﺍﻨﻴﺔ ﺇﻟﻰﺒﺒﺭﻤﺠﺔ ﺘﺩﻓﻕ ﺍﻹﻴﺭﺍﺩﺍﺕ ﺍﻟﻨﻔﻁﻴﺔ ﺍﻟﻤﺘﻘﻠﺒﺔ ﻭﺼﻌﻭﺒﺔ ﺍﻟﺘﻨﺒﺅ ﺒﻬﺎ 
ﺇﻤـﺎ  ،ﻭﺘﺘﺒﻊ ﺍﻟﺒﻠﺩﺍﻥ ﻁﺭﻗﺎ ﻋﺩﺓ ﻟﺒﻨـﺎﺀ ﺍﻟﺼـﻨﺩﻭﻕ . ﺍﻟﺸﻔﺎﻓﻴﺔ ﻓﻲ ﺇﺩﺍﺭﺓ ﺍﻹﻴﺭﺍﺩﺍﺕ ﺍﻟﻨﻔﻁﻴﺔ ﻭﺍﻟﺴﻴﺎﺴﺔ ﺍﻟﻤﺎﻟﻴﺔ
ﻴﺤﺩﺩ ﺇﻤﺎ ﻤﻥ ﺍﻟﺴﻠﻁﺎﺕ ﺍﻟﺘﻨﻔﻴﺫﻴـﺔ ﺃﻭ ﺍﻟﺘﺸـﺭﻴﻌﻴﺔ ﺃﻭ ) ﺒﺎﻹﻴﺩﺍﻉ ﻓﻴﻪ ﻋﻨﺩ ﺯﻴﺎﺩﺓ ﺍﻷﺴﻌﺎﺭ ﻓﻭﻕ ﻤﺴﺘﻭﻯ ﻤﻌﻴﻥ 
ﺃﻤـﺎ . ﺃﻭ ﻏﻴﺭﻫﺎ ﻟﻺﻴﺩﺍﻉ ﻓﻴﻪ ﺃﻭ ﻭﺴﺎﺌل ﺃﺨﺭﻯ ﺃﻭ ﺘﺤﺩﻴﺩ ﻨﺴﺒﺔ ﻤﻌﻴﻨﺔ ﻤﻥ ﺍﻹﻴﺭﺍﺩﺍﺕ ﻟﻠﺴﻨﺔ ﺍﻟﺠﺎﺭﻴﺔ ،(ﻜﻠﻴﻬﻤﺎ
ﻤﻨﻬﺎ ﺍﻟﺴﺤﺏ ﻓﻲ ﺤﺎﻟﺔ ﺍﻨﺨﻔﺎﺽ ﺍﻹﻴﺭﺍﺩﺍﺕ ﺍﻟﻨﻔﻁﻴـﺔ ﻋـﻥ  ،ﻓﻴﺄﺨﺫ ﺃﺸﻜﺎﻻ ﻋﺩﺓ ،ﺍﻟﺴﺤﺏ ﻤﻥ ﺘﻠﻙ ﺍﻟﺼﻨﺎﺩﻴﻕ
ﺃﻭ ﺒﻤﻭﺍﻓﻘـﺔ ﺍﻟﺴـﻠﻁﺎﺕ / ﻭ) ﺃﻭ ﻴﺘـﺭﻙ ﻟﻠﺴـﻠﻁﺎﺕ ﺍﻟﻤﺎﻟﻴـﺔ  ،(ﻋﻤﻭﻤﺎ ﺃﻭ ﺒﻨﺴﺒﺔ ﻤﻌﻴﻨﺔ)ﺘﻘﺩﻴﺭﺍﺕ ﺍﻟﻤﻴﺯﺍﻨﻴﺔ
ﻓﺘﺨﺘﻠﻑ ﺒـﻴﻥ  ،ﺃﻤﺎ ﻗﺭﺍﺭﺍﺕ ﺍﺴﺘﺜﻤﺎﺭ ﺇﻴﺩﺍﻋﺎﺕ ﺘﻠﻙ ﺍﻟﺼﻨﺎﺩﻴﻕ. ﺴﺤﺏﺍﺘﺨﺎﺫ ﺍﻟﻘﺭﺍﺭﺍﺕ ﺍﻟﻤﺘﻌﻠﻘﺔ ﺒﺎﻟ( ﺍﻟﺘﺸﺭﻴﻌﻴﺔ
ﻜﻤﺎ ﺃﺴﻠﻔﻨﺎ ﺫﻜﺭﻩ ﻜﻲ ﻻ ﻴﺯﺍﺤﻡ ﺍﻻﺴﺘﺜﻤﺎﺭ ﺍﻟﺨﺎﺹ ) ﺇﺫ ﻴﻘﺘﺼﺭ ﺒﻌﻀﻬﺎ ﻋﻠﻰ ﺍﻻﺴﺘﺜﻤﺎﺭ ﻓﻲ ﺍﻟﺨﺎﺭﺝ  ،ﺍﻟﺒﻠﺩﺍﻥ
 ،ﺨﺭ ﻤﻥ ﺍﻟﺼﻨﺎﺩﻴﻕ ﻴﺘﻡ ﺍﺴﺘﺜﻤﺎﺭ ﺇﻴﺩﺍﻋﺎﺘﻪ ﻓﻲ ﺍﻟﺩﺍﺨل ﻭﺍﻟﺨـﺎﺭﺝ ، ﻭﺍﻟﺒﻌﺽ ﺍﻵ(ﺘﺠﻨﺏ ﺍﻟﻤﺭﺽ ﺍﻟﻬﻭﻟﻨﺩﻱﺃﻭ ﻟ
                                                             
1
ﺴﻠﺴﻠﺔ ﺃﻭﺭﺍﻕ ﻋﻤل ﺭﻗﻡ ،ﺍﻟﺘﻀﺨﻡ ﻓﻲ ﺩﻭل ﻤﺠﻠﺱ ﺍﻟﺘﻌﺎﻭﻥ ﺍﻟﺨﻠﻴﺠﻲ ﻭﺩﻭﺭ ﺼﻨﺎﺩﻴﻕ ﺍﻟﻨﻔﻁ ﻓﻲ ﺍﻻﺴﺘﻘﺭﺍﺭ ﺍﻻﻗﺘﺼﺎﺩﻱ ،ﻤﻬﺭﺍﻥ ﺤﺎﺘﻡ ﺃﻤﻴﺭ-
 . 42-32ﺹ ﺹ  ،7002 ،ﺍﻟﻜﻭﻴﺕ ،IPAﻤﻌﻬﺩ ﺍﻟﻌﺭﺒﻲ ﻟﻠﺘﺨﻁﻴﻁ  ،  2070 SPW/IPAﺍﻟﺴﻠﺴﻠﺔ
2
 . 942ﺹ  ،ﺍﻟﻤﺭﺠﻊ ﺍﻟﺴﺎﺒﻕ ،ﺯﻤﺔ ﺍﻟﻤﺎﻟﻴﺔ ﺍﻟﻌﺎﻟﻤﻴﺔﺍﻟﻁﻔﺭﺓ ﺍﻟﻨﻔﻁﻴﺔ ﺍﻟﺜﺎﻟﺜﺔ ﻭﺍﻨﻌﻜﺎﺴﺎﺕ ﺍﻷ،ﻤﺎﺠﺩ ﺍﻟﻤﻨﻴﻑ ﻭﺁﺨﺭﻭﻥ-
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ﺃﻭ ﻤﺭﺘﺒﻁﺔ ﺒﺈﻁﺎﺭ  ،ﻓﺈﻤﺎ ﺃﻥ ﺘﻜﻭﻥ ﻤﺴﺘﻘﻠﺔ ،ﺃﻤﺎ ﻤﺭﺠﻌﻴﺔ ﺘﻠﻙ ﺍﻟﺼﻨﺎﺩﻴﻕ. ﻕ ﻋﻠﻴﻬﺎ ﺃﻭ ﺒﺩﻭﻨﻬﺎﺒﻨﺴﺏ ﻴﺘﻔ ﺍﺴﻭﺍﺀ
  .ﺍﻟﻤﻴﺯﺍﻨﻴﺔ ﺍﻟﻌﺎﻤﺔ ﻭﺍﻟﺠﻬﺎﺕ ﺍﻟﻤﺸﺭﻓﺔ ﻋﻠﻴﻬﺎ
ﻌﺩﻴﺩ ﻤﻥ ﺼﻨﺎﺩﻴﻕ ﺍﺴﺘﻘﺭﺍﺭ ﺍﻟﺘﺠﺎﺭﺏ ﺘﻔﻴﻪ ﻀﻓﻲ ﺼﻨﺩﻭﻕ ﺍﻟﻨﻘﺩ ﺍﻟﺩﻭﻟﻲ، ﺍﺴﺘﻌﺭﺤﺜﻴﻥ ﺎﺒﻭﻗﺩ ﻻﺤﻅﺕ ﺩﺭﺍﺴﺔ ﻟ 
ﺘﻪ ﻻ ﻴﺴﺎﻫﻡ ﻓﻲ ﺍﻻﻨﻀﺒﺎﻁ ﺍﻟﻤﺎﻟﻲ ﻭﻓﻲ ﺘﺠﻨﻴﺏ ﺍﻻﻗﺘﺼـﺎﺩ ﺃﻥ ﻭﺠﻭﺩ ﺘﻠﻙ ﺍﻟﺼﻨﺎﺩﻴﻕ ﺒﺤﺩ ﺫﺍ ،ﺍﻟﻌﺎﺌﺩﺍﺕ ﺍﻟﻨﻔﻁﻴﺔ
ﻤﺜل ﺍﻟﺼﻨﺩﻭﻕ ﺍﻟﻤﻌﺭﻭﻑ ﺒﺼﻨﺩﻭﻕ ﺍﻟﺘﻘﺎﻋﺩ ﻓـﻲ ) ﻭﺃﻥ ﺍﻟﺘﺠﺎﺭﺏ ﺍﻟﻨﺎﺠﺤﺔ  ،ﺍﻟﻨﻔﻁﻲ ﻤﺜﺎﻟﺏ ﺘﻘﻠﺒﺎﺕ ﺍﻹﻴﺭﺍﺩﺍﺕ
ﺍﻻﻨﻀﺒﺎﻁ ﺍﻟﻤﺎﻟﻲ ﻭﻭﻀﻭﺡ ﺍﻟﺴﻴﺎﺴﺎﺕ ﺍﻟﻤﺎﻟﻴﺔ ﻭﺍﻟﻨﻘﺩﻴـﺔ  ﺇﻟﻰﻭﻟﻜﻥ  ،ﻭﺠﻭﺩ ﺍﻟﺼﻨﺩﻭﻕ ﺇﻟﻰﻻ ﻴﻌﻭﺩ ( ﺍﻟﻨﺭﻭﻴﺞ
ﺴـــ ــﻴﺎﺩﻴﺔ ﺎﻟﺼﻨﺎﺩﻴﻘﺎﻟﺇﻟىﻜﺫﻟﻙ،ﻴﻨﻅﺭ.1ﻭﺍﻟﺸـــ ــﻔﺎﻓﻴﺔ  ﻓـــ ــﻲ ﺘﻠـــ ــﻙ ﺍﻟﺩﻭﻟـــ ــﺔ 
. ﻓﻴﺒﻌﻀﺎﻟﺩﺭﺍﺴﺎﺘﺒﺼﻭﺭﺓﻀﻴﻘﺔ،ﺒﺎﻋﺘﺒﺎﺭﻫﺎﺃﺩﻭﺍﺘﻠﻼﺴـ ــﺘﻘﺭﺍﺭﺍﻟﻤﺎﻟﻴﺄﻜﺜﺭﻤﻨﻬﺎ ﺃﺩﻭﺍﺘﻼﺴﺘﻘﺭﺍﺭﺍﻻﻗﺘﺼـ ــﺎﺩﺍﻟﻜﻠﻲ 
ﺒﺄﻨـــ ــﻪ ﻜـــ ــﺎﻥ ( ﻻﺴـــ ــﺘﻘﺭﺍﺭﺍﻟﻨﺤﺎﺱ)ﻋﻠىﺴﺒﻴﻼﻟﻤﺜﺎل،ﻓﻘﺩﺤﻜﻤﻌﻠىﺼﻨﺩﻭﻗﺎﻟﺸـــ ــﻴﻠﻲ 
ﻭﻓﻴﻜﻠﻤﻥ ﺃﺫﺭﺒﻴﺠﺎﻨﻭﻜﺎﺯﺍﺨﺴﺘﺎﻥ، ﻜﺎﻥ . ﺠﺤﺎﻓﻴﺘﻘﻠﻴﺼﺎﻻﺭﺘﺒﺎﻁﺒﻴﻨﺎﻟﻌﺎﺌﺩﺍﺘﻤﻨﺎﻟﻤﻭﺍﺭﺩﺍﻟﻁﺒﻴﻌﻴﺔﻭ ﺍﻹﻨﻔﺎﻕ ﺍﻟﺤﻜﻭﻤﻲ ﻨﺎ
ﺼﻨﺎﺩﻴﻘﺎﻟﺴﻴﺎﺩﻴﺔﻗﺩﺴﺎﻋﺩﺍﻟﺴﻠﻁﺎﺘﻔﻴﻔﺼﻼﻟﻘﺭﺍﺭﺍﺘﺎﻟﺨﺎﺼﺔﺒﺎﻟﻀـﺭﺍﺌﺒﻌﻨﺄﻤﻭﺍل ﺍﻟﻨﻔﻁﺎﻟﺴﻬﻠﺔﻭﺴـﻤﺤﺘﺒﺯﻴﺎﺩﺓ ﺍﻟﺇﻨﺸـﺎﺀ 
. ﺍﻹﻨﻔـ ــﺎﻕ ﺍﻟﺤﻜـ ــﻭﻤﻲ ﻟﺘﻌﺯﻴـ ــﺯ ﺍﻹﻨﺘﺎﺠﻴـ ــﺔ ﻓـ ــﻲ ﺍﻟﻘﻁﺎﻋـ ــﺎﺕ ﻏﻴـ ــﺭ ﻨﻔﻁﻴـ ــﺔ 
ﺼﻨﺎﺩﻴﻘﺎﻟﺴـــــــــــﻴﺎﺩﻴﺔﻗﺩ ﺎﻟﺜﻠﻸﺩﺍﺀﺍﻻﻗﺘﺼﺎﺩﻴﻔﻴﺩﻭﻻﻟﺸﺭﻗﺎﻷﻭﺴﻁﻭﻭﺴﻁﺂﺴﻴﺎ،ﻟﻭﺤﻅﺄﻨﻭﻓﻴﻌﺭﻀﺤﺩﻴ
  .ﻋﻤﻠﺘﻌﻠىﺘﺤﺴﻴﻨﺈﺩﺍﺭﺓﻋﺎﺌﺩﺍﺘﺎﻟﻨﻔﻁﻭﺘﻌﺯﻴﺯ ﺍﻻﻨﻀﺒﺎﻁ ﺍﻟﻤﺎﻟﻲ
ﺼﻨﺎﺩﻴﻘﺎﻟﺴﻴﺎﺩﻴﺔﻴﺘﻤﺜﻠﻔﻴﺘﺴﻬﻴﻠﻬﺎﻟﻌﻤﻠﻴﺔﺘﺤﻭﻴﻠﺼﺩﻤﺔﺃﺴﻌﺎﺭﺍﻟﻨﻔﻁﺈﻟىﺴﻴﺎﺴـــــــــﺔ ﺎﻟﺇﻨﺎﻟﺩﻭﺭﺍﻟﺫﻴﻴﻤﻜﻨﺄﻨﺘﻠﻌﺒﻬ
ﺩﻤﺎﺘﺘﻤﻌﻤﻠﻴـﺔﺍﻟﺘﻌﻘﻴﻤﻔﻴﺎﻟﺠﺎﻨﺏ ﺍﻟﻤﺎﻟﻴﺎﺴـﺘﺠﺎﺒﺔ ﻓﻌﻨ. ﻨﻘﺩﻴﺔﻭﻓﻴﻨﻬﺎﻴﺔﺍﻷﻤﺭﺇﻟىﺴﻴﺎﺴﺔﺘﺘﺼﻠﺒﺎﻷﺴﻌﺎﺭﻭﺴﻌﺭﺍﻟﺼـﺭﻑ
ﺼﻨﺎﺩﻴﻘﺎﻟﺴــﻴﺎﺩﻴﺔ،ﻴﻜﻭﻨﺎﻟﻌﺏﺀﻋﻠﻰ ﻟﻤﻨﺨﻼﻻ( ﺃﻭﺍﻟﻌﻜﺴﻔﻴﺤﺎﻟﺔﺍﻨﺨﻔﺎﻀﺄﺴــﻌﺎﺭﺍﻟﻨﻔﻁ)ﻟﻼﺭﺘﻔﺎﻋﻔﻴﺄﺴــﻌﺎﺭﺍﻟﻨﻔﻁ
ﻭﻋﻨﺩﻤﺎﻴﻜﻭﻨﺴﻌﺭﺍﻟﺼﺭﻓﻬﻭﺍﻟﻤﺭﺘﻜﺯﺍﻻﺴﻤﻴﺒﻴﻨﻤﺎﻴﻘﻌﻌﺏﺀﺍﻟﺴﻴﺎﺴﺔﻋﻠىﺎﻟﺴــ ــﻠﻁﺎﺕ .ﺍﻟﺴﻴﺎﺴــ ــﺔﺍﻟﻨﻘﺩﻴﺔﺨﻔﻴﻔﺎ
ﻓﻴﺒﻌﻀـﺎﻟﺤﺎﻻﺕ .ﻴﻜﻭﻨﻔﻌﺎﻻﻓﻴﺘﺤﻘﻴﻘﺎﻻﺴﺘﻘﺭﺍﺭﺍﻻﻗﺘﺼـﺎﺩﻱ ﺍﻟﻤﺎﻟﻴﺔ،ﻓﺈﻨﺯﻴﺎﺩﺓ ﺃﻭ ﺇﻨﻘـﺎﺹ ﺤﺠﻤﺼﻨﺩﻭﻗﺴﻴﺎﺩﻴﻴﻤﻜﻨﺄﻨ 
ﺼﻨﺎﺩﻴﻘﺎﻟﺴــﻴﺎﺩﻴﺔ ﺎﻟﺍﻟﺘﻴﺘﻜﻭﻨﻔﻴﻬﺎﺍﻟﻨﻘﻭﺩﺒﻤﺜﺎﺒﺔﺍﻟﻤﺭﺘﻜﺯﺍﻻﺴﻤﻲ،ﺒﻴﻨﻤﺎﺘﻜﻭﻨﺄﺩﻭﺍﺘﺎﻟﺴﻴﺎﺴﺔﺍﻟﻨﻘﺩﻴﺔﻏﻴﺭﻤﺘﻁﻭﺭﺓ،ﻓﺈﻨﺒﺈﻤﻜﺎﻨ





                                                             
 . 052ﺹ  ،ﺴﺎﺒﻕ ﻤﺭﺠﻊ, ﻤﺎﺠﺩ ﺍﻟﻤﻨﻴﻑ ﻭﺁﺨﺭﻭﻥ -1
 . 52ﺹ  ،ﺍﻟﻤﺭﺠﻊ ﺍﻟﺴﺎﺒﻕ ،ﺤﺎﺘﻡ ﻤﻬﺭﺍﻥ -2
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ﺼـﻨﺎﺩﻴﻕ  ﺸﻤﻠﺕ ﺘﺴﻌﺔ ﺒﻠﺩﺍﻥ ﻨﻔﻁﻴـﺔ ﻟـﺩﻴﻬﺎ ، 7002ﻟﺼﻨﺩﻭﻕ ﺍﻟﻨﻘﺩ ﺍﻟﺩﻭﻟﻲ ﻟﻌﺎﻡ  ﺩﺭﺍﺴﺔ ﺃﺨﺭﻯﻭﻟﻜﻥ ﻓﻲ 
ﺘﺒـﻴﻥ ﺃﻥ  ،ﻭﺴﺘﺔ ﺒﻠﺩﺍﻥ ﻨﻔﻁﻴﺔ ﺃﺨﺭﻯ ﻟﻴﺱ ﻟﺩﻴﻬﺎ ﺼﻨﺎﺩﻴﻕ ﻤﺴﺘﻘﻠﺔ ﻹﺩﺍﺭﺓ ﺍﻟﻤﺎﻟﻴﺔ ﺍﻟﻌﺎﻤـﺔ  ،ﺍﺴﺘﻘﺭﺍﺭ ﻟﻠﻌﺎﺌﺩﺍﺕ
ﻭﺃﻅﻬـﺭﺕ ﺩﺭﺍﺴـﺔ ﺃﺨـﺭﻯ  ،ﻭﺠﻭﺩ ﺍﻟﺼﻨﺎﺩﻴﻕ ﻴﺴﺎﻫﻡ ﻓﻲ ﺍﻟﺤﺩ ﻤﻥ ﺍﻟﺘﻘﻠﺒﺎﺕ ﻓﻲ ﻤﺅﺸﺭﺍﺕ ﺍﻻﻗﺘﺼﺎﺩ ﺍﻟﻜﻠﻲ
ﺼـﻨﺎﺩﻴﻕ ﻻﺴـﺘﻘﺭﺍﺭ ﺃﻥ ﻭﺠـﻭﺩ  ،ﻭﺸﻤﻠﺕ ﺒﻠﺩﺍﻥ ﺍﻟﺸﺭﻕ ﺍﻷﻭﺴﻁ ﻭﺸﻤﺎل ﺇﻓﺭﻴﻘﻴـﺎ  ،ﻟﺼﻨﺩﻭﻕ ﺍﻟﻨﻘﺩ ﺍﻟﺩﻭﻟﻲ
ﻭﻤﺜـﺎل . 1ﺴﺎﻫﻡ ﻓﻲ ﺯﻴﺎﺩﺓ ﺍﻻﻨﻀﺒﺎﻁ ﺍﻟﻤﺎﻟﻲ ﻭﺘﺤﺴﻴﻥ ﺇﺩﺍﺭﺓ ﺍﻹﻴﺭﺍﺩﺍﺕ ﺍﻟﻨﻔﻁﻴﺔ ،ﺍﻟﻌﺎﺌﺩﺍﺕ ﻟﺩﻯ ﺍﻟﺒﻌﺽ ﻤﻨﻬﺎ
ﺼﻨﺎﺩﻴﻕ ﺍﻟﺼﻨﺩﻭﻕ ﺍﻟﺭﻭﺴﻲ؛ ﺤﻴﺙ ﺇﻥ ﻫﺩﻑ ﺇﻨﺸﺎﺀ ﻫﺫﺍ ﺍﻟﺼﻨﺩﻭﻕ ﻫـﻭ ﺍﻟﺸﺭﻨﺎ ﺴﺎﺒﻘﺎ ﻤﻥ ﺒﻴﻥ ﻫﺫﻩ ﺃﺫﻟﻙ ﻜﻤﺎ 
ﺩﻭﻕ ﻜﺎﻓﺔ ﺍﻟﻌﻭﺍﺌﺩ ﺜﻡ ﻴﻀﺦ ﺒﺸﻜل ﻤﻨﺘﻅﻡ ﻭﻴﺘﻠﻘﻰ ﻫﺫﺍ ﺍﻟﺼﻨ. ﺤﻤﺎﻴﺔ ﺍﻻﻗﺘﺼﺎﺩ ﻤﻥ ﻭﻀﻊ ﻋﺩﻡ ﺍﺴﺘﻘﺭﺍﺭ ﺍﻟﻌﻭﺍﺌﺩ
ﻜﻤﺎ ﺃﻥ ﻫﺫﺍ ﺍﻟﺼﻨﺩﻭﻕ ﻴﺴﺩ ﺍﻟﻌﺠﺯ (. ﻜﺎﻟﺼﻨﺩﻭﻕ ﺍﻟﻘﺎﺌﻡ ﻓﻲ ﻏﻴﻨﻴﺎ ﺍﻟﺠﺩﻴﺩﺓ)ﻜﻤﻴﺔ ﻤﻥ ﺘﻠﻙ ﺍﻟﻌﻭﺍﺌﺩ ﻓﻲ ﺍﻟﻤﻭﺍﺯﻨﺔ 
ﻭﻴﺅﻜﺩ ﺃﻨﺼﺎﺭ ﻫﺫﺍ ﺍﻟﻨﻭﻉ ﻤﻥ ﺍﻟﺼﻨﺎﺩﻴﻕ ﻋﻠﻰ ﺃﻫﻤﻴﺘﻬﺎ ﻓـﻲ ﺘﺤﻘﻴـﻕ ﺍﻻﺴـﺘﻘﺭﺍﺭ ﺍﻟﻤـﺎﻟﻲ . ﻭﻴﺘﻠﻘﻰ ﺍﻟﻔﻭﺍﺌﺽ
ﺃﻱ  ﻭﺠﻭﺩﻫﺎ ﻋﻠﻰ ﺍﻟﻔـﻭﺍﺌﺽ ﺍﻟﻤﻔﺎﺠﺌـﺔ ﺤﺼـﻭل  ﻋﻨﺩ ﺙ ﻻ ﻴﺘﺭﺘﺏﻟﻠﺴﻴﺎﺴﺔ ﺍﻟﻤﺎﻟﻴﺔ ﻭﺍﻟﻤﻭﺍﺯﻨﺔ ﺍﻟﻌﺎﻤﺔ؛ ﺤﻴ
ﻜﻤـﺎ ﺃﻥ ﺼـﻨﺎﺩﻴﻕ . ﺨـﺘﻼﻻﺕ ﺍﻟﻜﺜﻴﺭ ﻤـﻥ ﺍﻻ  ﻴﻨﺘﺞ ﻋﻨﻪﻨﻔﺎﻕ ﺍﻟﻌﺎﻡ ﺍﻀﻁﺭﺍﺏ ﺃﻭ ﺘﻭﺴﻊ ﻏﻴﺭ ﻤﻨﻅﻡ ﻓﻲ ﺍﻹ
ﺍﻻﺴﺘﻘﺭﺍﺭ ﺘﺩﻋﻡ ﺍﻟﺴﻴﺎﺴﺔ ﺍﻟﻤﺎﻟﻴﺔ ﺨﻼل ﺴﻨﻭﺍﺕ ﺍﻟﺘﺭﺍﺠﻊ ﻓﻲ ﻋﻭﺍﺌﺩ ﺍﻟﻨﻔﻁ، ﺒﺤﻴﺙ ﻻ ﺘﺘﻌﻁل ﺨﻁﻁ ﻭﺒـﺭﺍﻤﺞ 
ﻜﻤـﺎ ﺃﻥ . ﺍﺭ ﺸﺒﻪ ﺍﻟﺩﺍﺌﻡ ﻓﻲ ﺍﻟﺴﻴﺎﺴﺔ ﺍﻟﻤﺎﻟﻴﺔ ﺍﻟﻌﺎﻤﺔ ﻭﺍﻟﻭﻀﻊ ﺍﻻﻗﺘﺼﺎﺩﻱ ﻜﻠﻪﺍﻟﺘﻨﻤﻴﺔ؛ ﻭﺒﺫﻟﻙ ﻴﺘﺤﻘﻕ ﺍﻻﺴﺘﻘﺭ
ﻭﺠﻭﺩ ﻫﺫﺍ ﺍﻟﻨﻭﻉ ﻤﻥ ﺍﻟﺼﻨﺎﺩﻴﻕ ﻴﺤﺩ ﻤﻥ ﻓﺭﺹ ﺍﻟﻔﺴﺎﺩ ﻭﺍﻟﻀﺒﺎﺒﻴﺔ ﻋﻨﺩ ﺇﻨﻔﺎﻕ ﺍﻟﻔﻭﺍﺌﺽ ﺒﻁﺭﻕ ﻏﻴﺭ ﻤﻨﻅﻤـﺔ 
  .2ﺨﻼل ﺴﻨﻭﺍﺕ ﺍﻟﻁﻔﺭﺓ
ﻭﺠﻭﺩ ﻗﻭﺍﻋﺩ ﻐﻨﻲ ﻋﻥ ﻀﺭﻭﺭﺓ ﻥ ﻭﺠﻭﺩ ﺼﻨﺩﻭﻕ ﻻﺴﺘﻘﺭﺍﺭ ﺍﻟﻌﺎﺌﺩﺍﺕ ﺍﻟﻨﻔﻁﻴﺔ ﻓﻲ ﺍﻟﺩﻭﻟﺔ ﻻ ﻴﺈﻓ ،ﻭﺒﺸﻜل ﻋﺎﻡ
ﻜﻤﺎ ﺃﻥ ﻨﺠﺎﺡ ﺘﻠﻙ . ﺠﺔ ﻤﻥ ﺍﻟﻤﺴﺎﺀﻟﺔ ﻭﺍﻟﺸﻔﺎﻓﻴﺔ ﻓﻲ ﺼﻴﺎﻏﺔ ﻭﺇﺩﺍﺭﺓ ﺍﻟﻤﺎﻟﻴﺔ ﺍﻟﻌﺎﻤﺔ ﻋﻤﻭﻤﺎﻤﺎﻟﻴﺔ ﻭﺍﻀﺤﺔ ﻭﺩﺭ
ﻴﻌﺘﻤﺩ ﻋﻠﻰ ﻤﻌﺎﻴﻴﺭ ﻋـﺩﺓ  ،ﺍﻟﺼﻨﺎﺩﻴﻕ ﺇﻥ ﻭﺠﺩﺕ ﻓﻲ ﺍﻟﻤﺴﺎﻫﻤﺔ ﻓﻲ ﺍﻻﺴﺘﻘﺭﺍﺭ ﺍﻻﻗﺘﺼﺎﺩﻱ ﻭﺍﻻﻨﻀﺒﺎﻁ ﺍﻟﻤﺎﻟﻲ
ﻓﻘـﺩ . ﺍﻻﺴﺘﺜﻤﺎﺭ ﻟﺘﻠﻙ ﺍﻟﺼﻨﺎﺩﻴﻕﺔ ﺍﻹﻴﺩﺍﻉ ﻭﺍﻟﺴﺤﺏ ﻭﺍﻟﻤﻌﻴﺎﺭ ﺍﻷﻭل ﻫﻭ ﺩﺭﺠﺔ ﻤﺭﻭﻨ. ﻤﻥ ﺒﻴﻥ ﻫﺫﻩ ﺍﻟﻤﻌﺎﻴﻴﺭ
ﺼﻨﺩﻭﻕ ﺘﻨﻅـﻴﻡ "ﺃﻥ ﻗﻭﺍﻋﺩ ﺍﻹﻴﺩﺍﻉ ﻭﺍﻟﺴﺤﺏ ﻤﻥ  ،ﻤﺜﻼ (8002ﺼﻨﺩﻭﻕ ﺍﻟﻨﻘﺩ ﺍﻟﺩﻭﻟﻲ ﻋﺎﻡ ) ﺤﻅﺕ ﺩﺭﺍﺴﺔﻻ
ﺎ ﻤﻥ ﺍﻟﺴﻠﻁﺔ ﺍﻟﺘﺸـﺭﻴﻌﻴﺔ ﻓﻴـﺎﻟﻔﺘﺭﺓ ﺍ ﻟﻠﺒﺭﻤﻴل ﻤﺜﺒﺘﹰﺩﻭﻻﺭ 91ﻓﻲ ﺍﻟﺠﺯﺍﺌﺭ ﻗﺎﻤﺕ ﻋﻠﻰ ﻗﺎﻋﺩﺓ ﺴﻌﺭ " ﺍﻹﻴﺭﺍﺩﺍﺕ
ﻭﺘﻭﻟﻰ ﺍﻟﺼـﻨﺩﻭﻕ ﺩﻓﻌﺎﻟﻔﻭﺍﺌـﺩ  ،ﻁﺎﺕ ﺍﻟﺘﻨﻔﻴﺫﻴﺔ ﺒﺈﺼﺩﺍﺭ ﺃﺩﻭﺍﺕ ﻟﻠﺩﻴﻥ ﺍﻟﻌﺎﻡﻟﺫﻟﻙ ﻗﺎﻤﺕ ﺍﻟﺴﻠ ،5002-0002
ﺃﻤـﺎ ﺍﻟﻤﻌﻴـﺎﺭ .ﻤﻤﺎ ﻴﺸﻜل ﻋﺒﺌﺎ ﻋﻠﻰ ﺍﻟﺤﻜﻭﻤـﺔ  ،ﺍﻟﻌﺎﻟﻴﺔ ﻤﻘﺎﺭﻨﺔ ﺒﺈﻴﺭﺍﺩﺍﺕ ﺍﺴﺘﺜﻤﺎﺭ ﺇﻴﺩﺍﻋﺎﺕ ﺍﻟﺼﻨﺩﻭﻕ ﺍﻷﻗل
ﻥ ﺘﻌﺩﺩ ﻤﺴـﺅﻭﻟﻴﺎﺕ ﺃﺇﺫ  ،ﻓﻬﻭ ﺩﺭﺠﺔ ﺍﺭﺘﺒﺎﻁ ﻭﺘﻨﺴﻴﻕ ﺃﻋﻤﺎل ﺘﻠﻙ ﺍﻟﺼﻨﺎﺩﻴﻕ ﻤﻊ ﻤﺴﺎﺭ ﺍﻟﻤﺎﻟﻴﺔ ﺍﻟﻌﺎﻤﺔ ،ﺍﻟﺜﺎﻨﻲ
  .ﻔﺎﻕ ﻴﺅﺜﺭ ﻓﻲ ﻨﺠﺎﺡ ﺘﻠﻙ ﺍﻟﺼﻨﺎﺩﻴﻕ ﻓﻲ ﺘﺤﻘﻴﻕ ﺍﻻﺴﺘﻘﺭﺍﺭ ﺍﻟﻤﺎﻟﻲ ﻭﺍﻻﻗﺘﺼﺎﺩﻱﺍﻹﻨ
                                                             
 . 152،052ﺹ ﺹ  ،ﺍﻟﻤﺭﺠﻊ ﺍﻟﺴﺎﺒﻕ ،ﻤﺎﺠﺩ ﺍﻟﻤﻨﻴﻑ ﻭﺁﺨﺭﻭﻥ -1
ﺹ  ،ﻤﺭﺠﻊ ﺴﺎﺒﻕ ،(ﻟﺴﻌﻭﺩﻴﺔﺩﺭﺍﺴﺔ ﻤﻘﺎﺭﻨﺔ ﻭﺘﻁﺒﻴﻘﻴﺔ ﻋﻠﻰ ﺍﻟﻤﻤﻠﻜﺔ ﺍﻟﻌﺭﺒﻴﺔ ﺍ)ﺍﻗﺘﺼﺎﺩﻴﺎﺕ ﺍﺴﺘﺜﻤﺎﺭ ﺍﻟﻔﻭﺍﺌﺽ ﺍﻟﻨﻔﻁﻴﺔ  ،ﺭﻀﺎ ﻋﺒﺩ ﺍﻟﺴﻼﻡ ﻋﻠﻲ -2
 . 23،13ﺹ
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ﻭﻓـﻲ  ،ﻟﺩﻴﻬﻤﺎ ﺼﻼﺤﻴﺔ ﺍﻹﻨﻔﺎﻕ ﺨﺎﺭﺝ ﺇﻁﺎﺭ ﺍﻟﻤﻴﺯﺍﻨﻴﺔ ﺍﻟﻌﺎﻤﺔ ،ﻴﻼﺤﻅ ﻤﺜﻼ ﺃﻥ ﺼﻨﺩﻭﻗﻲ ﻜﺎﺯﺍﺨﺴﺘﺎﻥ ﻭﻟﻴﺒﻴﺎ 
ﻴﺘﻠﻘـﻰ  ،ﻴﻤﺜل ﺤﺴﺎﺒﺎ ﺤﻜﻭﻤﻴﺎ ﻟﺩﻯ ﺍﻟﺒﻨﻙ ﺍﻟﻤﺭﻜﺯﻱ ،ﻥ ﺼﻨﺩﻭﻕ ﺍﻟﻨﺭﻭﻴﺞ ﺍﻟﺫﻱ ﺴﺒﻘﺕ ﺍﻹﺸﺎﺭﺓ ﺇﻟﻴﻪﺈﻓ ،ﺍﻟﻤﻘﺎﺒل
ﺍﻟﻤﻴﺯﺍﻨﻴﺔ ﺍﻟﻌﺎﻤﺔ ﺍﻟﻤﺒﺎﻟﻎ ﺍﻟﻼﺯﻤﺔ ﻟﺘﻤﻭﻴل ﺍﻟﻌﺠﺯ ﻏﻴﺭ  ﺇﻟﻰﻭﻴﺤﻭل  ،ﺼﺎﻓﻲ ﺇﻴﺩﺍﻋﺎﺕ ﺍﻟﺤﻜﻭﻤﺔ ﻤﻥ ﻨﺸﺎﻁ ﺍﻟﻨﻔﻁ
ﻭﻟﻴﺱ ﻟـﺩﻯ ﺫﻟـﻙ  ،(ﺇﺠﻤﺎﻟﻲ ﺍﻹﻴﺭﺍﺩﺍﺕ ﻏﻴﺭ ﺍﻟﻨﻔﻁﻴﺔ ﻨﺎﻗﺼﺎ ﺍﻟﻨﻔﻘﺎﺕ ﻋﻠﻰ ﺍﻟﻘﻁﺎﻋﺎﺕ ﻏﻴﺭ ﺍﻟﻨﻔﻁﻴﺔ) ﺍﻟﻨﻔﻁﻲ 
  .1ﻥ ﺫﻟﻙ ﺠﺯﺀ ﻤﻥ ﻤﺴﺎﺭ ﺍﻟﻤﺎﻟﻴﺔ ﺍﻟﻌﺎﻤﺔﺃﺇﺫ  ،ﺍﻟﺼﻨﺩﻭﻕ ﺼﻼﺤﻴﺔ ﺍﻹﻨﻔﺎﻕ
ﻭﻫﺩﻑ ﺘﺤﻘﻴﻕ ﺍﻻﺴﺘﻘﺭﺍﺭ ﻴﻨﻁﺒﻕ ﺃﻴﻀﺎ ﻋﻠﻰ ﺍﻟﺒﻠﺩﺍﻥ ﺍﻷﺴﻴﻭﻴﺔ ﺍﻟﺘﻲ ﺘﻌﺘﻤـﺩ ﺇﻴﺭﺍﺩﺍﺘﻬـﺎ ﻋﻠـﻰ ﺍﻟﺘﺠـﺎﺭﺓ      
ﺤﻤﺎﻴﺔ ﺃﻨﻔﺴﻬﻡ ﻤﻥ ﺍﻻﻨﺨﻔﺎﺽ ﻓﻲ ﺍﻟﺼﺎﺩﺭﺍﺕ ﺃﻭ ﺍﻟﺘﻐﻴـﺭ ﻓـﻲ ﺒﻴﺴﻤﺢ ﻟﻬﻡ ﺎﻻﺴﺘﻘﺭﺍﺭ ﻓﻲ ﺍﻟﻌﻭﺍﺌﺩﻓ. ﺍﻟﺨﺎﺭﺠﻴﺔ
. ﺼﺎﺩﻴﺔ ﻓـﻲ ﺍﻟﺒﻠـﺩ ﺭﺍﺕ ﺍﻻﻗﺘﻭﺇﻴﺭﺍﺩﺍﺕ ﺍﻟﻤﻴﺯﺍﻨﻴﺔ ﻭﺍﻟﻀﺭﺍﺌﺏ ﻋﻥ ﺍﻟﺩ ﺒﻌﺯل ﻴﺴﻤﺢ،ﻜﻤﺎ ﺴﻌﺭ ﺸﺭﻭﻁ ﺍﻟﺘﺒﺎﺩل
  .2(CIG)ﻭﻤﻥ ﻫﺫﻩ ﺍﻟﺼﻨﺎﺩﻴﻕ ﻨﺠﺩ ﺼﻨﺩﻭﻗﺸﺭﻜﺔ ﺍﻻﺴﺘﺜﻤﺎﺭ ﺍﻟﺤﻜﻭﻤﻴﺔ ﻟﺴﻨﻐﺎﻓﻭﺭﺓ 
  ﻤﺩﺨﺭﺍﺕ ﺍﻷﺠﻴﺎل: ﺍﻟﻔﺭﻉ ﺍﻟﺜﺎﻨﻲ
ﻟﻠﺤﻔﺎﻅ ﻋﻠﻰ ﺍﻟﻌﺎﺌﺩﺍﺕ ﻤﻥ ﺍﻟﻤﻭﺍﺭﺩ ﺍﻟﻁﺒﻴﻌﻴﺔ ﻏﻴـﺭ ( ﺼﻨﺩﻭﻕ ﺍﻻﺩﺨﺎﺭ) ﻴﺘﻡ ﺇﻨﺸﺎﺀ ﺼﻨﺎﺩﻴﻕ ﺍﻟﻤﺩﺨﺭﺍﺕ      
ﻡ ﻭﻜـﺫﺍ ﺍﻟﻤـﻭﺍﺭﺩ ﺫﺍﺕ ﻓﻔﻲ ﻭﺍﻗﻊ ﺍﻷﻤﺭ ﺍﻟﻤﻭﺍﺩ ﺍﻟﺨـﺎ . ﺍﻟﻤﺘﺠﺩﺩﺓ ﻭﺒﺎﻟﺘﺎﻟﻲ ﺘﻜﻭﻴﻥ ﻤﺩﺨﺭﺍﺕ ﻷﺠﻴﺎل ﺍﻟﻤﺴﺘﻘﺒل
ﺎ ﺠﻌﻠـﺕ ﻫـﺫﻩ ﺍﻟـﺩﻭل ﻭﺍﻟﺘﻲ ﺘﻌﺘﻤﺩ ﻋﻠﻴﻬﺎ ﺒﻌﺽ ﺍﻟﺩﻭل ﻓﻲ ﺍﻗﺘﺼﺎﺩﻴﺘﻬ( ﻤﻭﺍﺭﺩ ﺘﺘﻤﻴﺯ ﺒﺎﻟﻨﻀﻭﺏ)ﺍﻟﺼﻠﺔ ﺒﻬﺎ
ﺘﻭﺠﻬﻬﺎ ﻓﻲ ﺴﺒﻴل ﺘﺤﻘﻴﻕ ﺍﻟﻌﺩﺍﻟﺔ ﻭﺍﻟﻤﻨﺎﺼﻔﺔ ﺒﻴﻥ ﺍﻷﺠﻴﺎل ﻟﺘﻠﺒﻴﺔ ﺍﺤﺘﻴﺎﺠﺎﺕ ﺃﺠﻴﺎل ﺍﻟﻤﺴﺘﻘﺒل ﻭﺫﻟـﻙ ﻋﻨـﺩﻤﺎ 
ﺼﻨﺎﺩﻴﻕ ﺍﻟﻤﺩﺨﺭﺍﺕ ﻭﺍﻟﻤﻌﺭﻭﻓﺔ ﺃﻴﻀﺎ ﺒﺼﻨﺎﺩﻴﻕ ﺍﻷﺠﻴﺎل ﺘﺴﺘﺨﺩﻡ ﻟﺘﺨﺼـﻴﺹ . ﺘﺴﺘﻨﻔﺫ ﻫﺫﻩ ﺍﻟﻤﻭﺍﺭﺩ ﺍﻟﻨﺎﻀﺒﺔ
ﻜﻤـﺎ . ﻟﻠﺘﺠﺩﻴﺩ ﺇﻟﻰ ﺃﺼﻭل ﻤﺎﻟﻴﺔ ﺩﺍﺌﻤـﺔ  ﺇﻴﺭﺍﺩﺍﺕ ﺍﻟﻤﻭﺍﺭﺩ ﻤﻨﺎﺼﻔﺔ ﻋﺒﺭ ﺍﻷﺠﻴﺎل، ﺒﺘﺤﻭﻴل ﺃﺼﻭل ﻏﻴﺭ ﻗﺎﺒﻠﺔ
ﻭﻫﺫﺍ ﻫـﺩﻑ ﺃﺨـﺭ ﻤـﻥ . ﺃﻨﻬﺎ ﺒﻤﺜﺎﺒﺔ ﺁﻟﻴﺔ ﻟﺘﺤﻘﻴﻕ ﻭﻓﺭﺍﺕ ﻤﺎﻟﻴﺔ ﻭﺍﻻﺴﺘﻔﺎﺩﺓ ﻤﻥ ﺜﺭﻭﺓ ﺍﻟﻴﻭﻡ ﻟﺒﻨﺎﺀ ﺘﺭﺍﺙ ﺍﻟﻐﺩ
  .3، ﻭﺼﻨﺎﺩﻴﻕ ﻤﻥ ﺍﻟﻜﻭﻴﺕ ﻭﻟﻴﺒﻴﺎ ﻭﻗﻁﺭ ﻭﺍﻟﻨﺭﻭﻴﺞ(AIDA) ﻲﺃﻫﺩﺍﻑ ﻫﻴﺌﺔ ﺍﺴﺘﺜﻤﺎﺭ ﺃﺒﻭﻁﺒ
ل ﻤﺎﻟﻲ، ﺃﻭ ﺘﺤﻭﻴـل ﺜـﺭﻭﺓ ﻓـﻲ ﺒـﺎﻁﻥ ، ﺇﻟﻰ ﺃﺼ(ﺍﻟﻨﻔﻁ)ﻭﻴﻨﻁﻭﻱ ﻫﺫﺍ ﺍﻟﻬﺩﻑ ﻋﻠﻰ ﺘﺤﻭﻴل ﺃﺼل ﺤﻘﻴﻘﻲ 
ﺍﻷﺭﺽ ﺇﻟﻰ ﺜﺭﻭﺓ ﻋﻠﻰ ﺍﻷﺭﺽ، ﻭﺫﻟﻙ ﻤﻥ ﺨﻼل ﺇﻨﺸﺎﺀ ﺼﻨﺎﺩﻴﻕ ﺴﻴﺎﺩﻴﺔ ﻓﻲ ﺍﻟﺒﻠﺩﺍﻥ ﺍﻟﺘـﻲ ﺍﺘﺨـﺫﺕ ﻫـﺫﺍ 
ﺍﻟﻬﺩﻑ ﺒﻤﺴﻤﻴﺎﺕ ﻭﻗﻭﺍﻋﺩ ﻤﺨﺘﻠﻔﺔ ﻜﺼﻨﺩﻭﻕ ﺍﺤﺘﻴﺎﻁﻲ ﺍﻷﺠﻴﺎل ﺍﻟﻘﺎﺩﻤﺔ ﻓﻲ ﺍﻟﻜﻭﻴﺕ ﺃﻭ ﺼـﻨﺩﻭﻕ ﺍﻻﺤﺘﻴـﺎﻁ 
ﻟﺼﻨﺎﺩﻴﻕ ﺘﻬﺩﻑ ﺇﻟﻰ ﺍﺩﺨـﺎﺭ ﺠـﺯﺀ ﻤـﻥ ﻭﻤﻊ ﺃﻥ ﺘﻠﻙ ﺍ. ﻟﻼﺴﺘﺜﻤﺎﺭ ﻲﺍﻟﺤﻜﻭﻤﻲ ﻓﻲ ﻋﻤﺎﻥ، ﻭﺠﻬﺎﺯ ﺃﺒﻭ ﻅﺒ
ﺍﻹﻴﺭﺍﺩﺍﺕ ﻟﻠﻤﺴﺘﻘﺒل، ﺨﻼﻑ ﺼﻨﺎﺩﻴﻕ ﺍﺴﺘﻘﺭﺍﺭ ﺍﻟﻌﺎﺌﺩﺍﺕ ﺍﻟﻤﺸﺎﺭ ﺇﻟﻴﻬﺎ ﻓﻲ ﺍﻟﺠﺯﺀ ﺍﻟﺴـﺎﺒﻕ، ﺇﻻ ﺃﻥ ﺼـﻨﺎﺩﻴﻕ 
ﺍﻻﺴﺘﻘﺭﺍﺭ ﻴﻤﻜﻥ ﻟﻬﺎ ﻓﻲ ﺤﺎﻟﺔ ﺍﺭﺘﻔﺎﻉ ﺍﻹﻴﺭﺍﺩﺍﺕ ﺍﻟﻨﻔﻁﻴﺔ ﻭﺘﺤﻘﻴﻕ ﻓﺎﺌﺽ ﻤﺎﻟﻲ، ﺨﺼﻭﺼﺎ ﻓﻲ ﻓﺘﺭﺓ ﺍﻟﻁﻔـﺭﺓ 
                                                             
  . 152ﺹ  ،ﺍﻟﻤﺭﺠﻊ ﺍﻟﺴﺎﺒﻕ ،ﻤﺎﺠﺩ ﺍﻟﻤﻨﻴﻑ ﻭﺁﺨﺭﻭﻥ -1
 . 53 p ،tic po،ruocaleDnitreB eniloraC - 2
3
 .53 p ،ticpo-
 ﺍﻟﺘﺄﺼﻴل ﺍﻟﻨﻅﺭﻱ ﻟﺼﻨﺎﺩﻴﻕ ﺍﻟﺜﺭﻭﺓ ﺍﻟﺴﻴﺎﺩﻴﺔ            :                               ﺍﻟﻔﺼل ﺍﻷﻭل 
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ﺘﻌﺭﺍﺽ ﻋﻥ ﻭﺍﺤﺩ ﻭﻋﺸﺭﻴﻥ ﺼﻨﺩﻭﻗﺎ ﻻﺴﺘﻘﺭﺍﺭ ﺍﻟﻌﺎﺌﺩﺍﺕ ﻭﻓﻲ ﺍﺴ. ﺃﻥ ﺘﺘﺤﻭل ﻤﻬﺎﻤﻬﺎ ﺇﻟﻰ ﺼﻨﺎﺩﻴﻕ ﻟﻼﺩﺨﺎﺭ
، ﺃﺭﺒﻌﺔ ﻤﻨﻬﺎ ﻓﻲ ﺒﻠـﺩﺍﻥ (ﺒﻤﺴﻤﻴﺎﺕ ﻤﺨﺘﻠﻔﺔ)ﻭﻟﻼﺩﺨﺎﺭ ﻟﻠﺒﻠﺩﺍﻥ ﺍﻟﻨﻔﻁﻴﺔ، ﻴﻼﺤﻅ ﻭﺠﻭﺩ ﺴﺒﻌﺔ ﺼﻨﺎﺩﻴﻕ ﻟﻼﺩﺨﺎﺭ
ﻤﺠﻠﺱ ﺍﻟﺘﻌﺎﻭﻥ ﺍﻟﻤﺸﺎﺭ ﺇﻟﻴﻬﺎ، ﻭﺜﻼﺜﺔ ﺼﻨﺎﺩﻴﻕ ﻓﻲ ﺍﻟﻐﺎﺒﻭﻥ، ﻭﻏﻴﻨﻴﺎ ﺍﻻﺴﺘﻭﺍﺌﻴﺔ، ﻭﺒﺭﻭﻨﺎﻱ، ﻭﺃﺭﺒﻌﺔ ﺼﻨﺎﺩﻴﻕ 
  .ﻌﺎﺌﺩﺍﺕ ﻭﺍﻻﺩﺨﺎﺭ ﻤﻌﺎ، ﻫﻲ ﺼﻨﺎﺩﻴﻕ ﻜل ﻤﻥ ﻟﻴﺒﻴﺎ ﻭﺃﺫﺭﺒﻴﺠﺎﻥ ﻭﺍﻟﻤﻜﺴﻴﻙ ﻭﺍﻟﻨﺭﻭﻴﺞ ﺘﻘﻭﻡ ﺒﻤﻬﺎﻡ ﺍﺴﺘﻘﺭﺍﺭ ﺍﻟ
ﺍﻻﻋﺘﺒﺎﺭ ﺍﻷﻭل ﻫـﻭ ﺍﻟﻨﻀـﻭﺏ . ﻭﻫﻨﺎﻙ ﻋﺩﺓ ﺍﻋﺘﺒﺎﺭﺍﺕ ﻹﻨﺸﺎﺀ ﺼﻨﺎﺩﻴﻕ ﻟﻼﺩﺨﺎﺭ ﺃﻭ ﻟﻸﺠﻴﺎل ﺍﻟﻘﺎﺩﻤﺔ     
ﺍﻟﻁﺒﻴﻌﻲ ﻟﻠﻤﻭﺍﺭﺩ ﻭﺍﻟﺤﺎﺠﺔ ﺇﻟﻰ ﺒﻨﺎﺀ ﺃﺼﻭل ﺃﺨﺭﻯ ﺘﺩﺭ ﺩﺨﻼﹰ ﻟﻸﺠﻴﺎل ﺘﻌﻭﺽ ﻨﻀـﻭﺏ ﺍﻷﺼـل ﺍﻟﺤـﺎﻟﻲ 
ﻨﺼـﺎﻑ ﺒـﻴﻥ ﺍﻷﺠﻴـﺎل ﺒﺎﻹل ﺇﻴﺭﺍﺩﺍﺘﻪ ﻤﻥ ﻗﺒل ﺍﻟﺠﻴـل ﺍﻟﺤـﺎﻟﻲ، ﻭﻫـﻭ ﻤـﺎ ﺍﺼـﻁﻠﺢ ﻋﻠﻴـﻪ ﻭﺍﺴﺘﻐﻼ
ﻻﺤﺘﻴﺎﻁﻲ ﺍﻟﺒﻠﺩﺍﻥ ﺫﺍﺕ ﺍﻟﻌﻤﺭ ﺍﻟﺯﻤﻨﻲ ﺍﻟﻘﺼـﻴﺭ ﻓﺈﻥ  ﺍﻻﻋﺘﺒﺎﺭ، ﻫﺫﺍﻭﺒﻤﻘﺘﻀﻰ ( . ytiuqElanoitarenegretnI)
ﻜﺒﻠـﺩﺍﻥ  ،ﻴﻜﻭﻥ ﻟﺩﻴﻬﺎ ﺤﺎﻓﺯ ﺃﻜﺒﺭ ﻟﻼﺩﺨﺎﺭ ﻤﻥ ﺘﻠﻙ ﺫﺍﺕ ﺍﻟﻌﻤﺭ ﺍﻟﺯﻤﻨﻲ ﺍﻷﻁﻭل ﻻﺤﺘﻴﺎﻁﻬﺎ ،ﺍﻷﺼل ﺍﻟﻨﺎﻀﺏ
 ،ﺃﻜﺜـﺭ ﻤـﻥ ﻤﺌـﺔ ﻋـﺎﻡ  ﺇﻟﻰﺒﻴﻥ ﻋﺸﺭﻴﻥ  ،ﺍﻟﺘﻲ ﺘﺘﺭﺍﻭﺡ ﻓﻴﻬﺎ ﻋﻨﺩ ﻤﺴﺘﻭﻴﺎﺕ ﺍﻹﻨﺘﺎﺝ ﺍﻟﺤﺎﻟﻴﺔ ،ﺍﻟﺨﻠﻴﺞ ﻤﺜﻼ
ﺘﻘﻠـﺹ  ﻱﺃ)ﺍﻟﻨﻀﻭﺏ  ﺇﻟﻰﺒﺎﻹﻀﺎﻓﺔ ﺃﻤﺎ ﺇﺫﺍ ﺃﺨﺫﻨﺎ ﻨﻅﺭﺓ ﺸﺎﻤﻠﺔ . ﻋﺎﻤﺎ ﻟﺒﻠﺩﺍﻥ ﺍﻟﺨﻠﻴﺞ ﻤﺠﺘﻤﻌﺔ 57ﻭﺒﻤﺘﻭﺴﻁ 
ﻭﺃﻀـﻔﻨﺎ ﺃﻥ  ،(ﺍﻟﻨﻀـﻭﺏ  ﺘﺎﻟﻲ ﺇﻨﺘﺎﺠﻪ ﻭﺼﺎﺩﺭﺍﺘﻪ ﺒﺴﺒﺏ ﺍﻟﺒﺩﺍﺌل ﺒﻐﺽ ﺍﻟﻨﻅﺭ ﻋـﻥ ﺎﻟﺍﻟﻁﻠﺏ ﻋﻠﻰ ﺍﻟﻨﻔﻁ ﻭﺒ
ﻭﻴﻤﻜﻥ ﺃﻥ ﻴﺭﺘﻔﻊ ﺒﺎﻟﺘﻁﻭﺭ  ،ﺇﺫ ﻴﻤﻜﻥ ﺃﻥ ﻴﺘﻨﺎﻗﺹ ﺒﺎﻻﺴﺘﻐﻼل ﺍﻟﻤﻔﺭﻁ ،ﺜﺎﺒﺕﺍﻟﺍﻟﻌﻤﺭ ﺍﻟﺯﻤﻨﻲ ﻟﻼﺤﺘﻴﺎﻁﻲ ﻏﻴﺭ 
ﺍﻻﺤﺘﻴﺎﻁﻲ، ﻴﺼﺒﺢ ﺍﻟﻌﻤﺭ ﺍﻟﺯﻤﻨﻲ ﻟﻼﺤﺘﻴﺎﻁﻲ ﺤﻴﻨﺌـﺫ ﻏﻴـﺭ ﺫﻱ ﺃﻫﻤﻴـﺔ  ﺍﻟﺘﻘﻨﻲ ﻭﺯﻴﺎﺩﺓ ﺍﻻﺴﺘﺜﻤﺎﺭ ﻟﺘﻁﻭﻴﺭ
  .ﺒﺎﻟﻨﺴﺒﺔ ﺇﻟﻰ ﻗﺭﺍﺭ ﺇﻨﺸﺎﺀ ﺍﻟﺼﻨﺩﻭﻕ ﺍﻻﺩﺨﺎﺭﻱ ﻤﻥ ﻋﺩﻤﻪ 
ﺃﻤﺎ ﺍﻻﻋﺘﺒﺎﺭ ﺍﻟﺜﺎﻨﻲ ﻹﻨﺸﺎﺀ ﺼﻨﺎﺩﻴﻕ ﺍﻻﺩﺨﺎﺭ ﺃﻭ ﺼﻨﺎﺩﻴﻕ ﺍﻷﺠﻴﺎل ﻓﻲ ﺍﻟﺒﻠﺩﺍﻥ ﺍﻟﻨﻔﻁﻴﺔ، ﻓﻴﺘﻌﻠﻕ ﺒﺎﻟﻁﺎﻗﺔ       
ﻭﻫﺫﻩ ﺘﻌﺘﻤﺩ ﻋﻠﻰ ﺤﺠﻡ ﺍﻻﺤﺘﻴﺎﻁﻲ ﻭﺍﻹﻨﺘﺎﺝ ﻭﺒﺎﻟﺘﺎﻟﻲ . ﻟﻼﻗﺘﺼﺎﺩ ﺍﻟﻭﻁﻨﻲ ﻭﺇﻤﻜﺎﻨﺎﺕ ﺘﻨﻭﻴﻊ ﻗﺎﻋﺩﺘﻪ ﺔﺍﻻﺴﺘﻴﻌﺎﺒﻴ
ﻭﺍﻤل ﺃﺨﺭﻯ ﻤﺭﺘﺒﻁﺔ ﺒﺎﻹﻤﻜﺎﻨﺎﺕ ﺍﻟﺤﺎﻟﻴـﺔ ﺍﻟﻌﺎﺌﺩﺍﺕ ﻟﻠﻔﺭﺩ، ﻭﻜﺫﻟﻙ ﺤﺠﻡ ﺍﻻﻗﺘﺼﺎﺩ ﻤﻘﺎﺭﻨﺔ ﺒﺘﻠﻙ ﺍﻟﻌﺎﺌﺩﺍﺕ، ﻭﻋ
ﺎﺕ ﺼﻐﻴﺭﺓ ﺍﻟﺤﺠﻡ ﻗﻠﻴﻠﺔ ﺍﻟﺴﻜﺎﻥ ﻭﺫﺍﺕ ﺇﻤﻜﺎﻨﺎﺕ ﺍﻟﺘﻨﻭﻴـﻊ ﻴﻭﻫﺫﺍ ﻴﻌﻨﻲ ﺃﻥ ﺍﻻﻗﺘﺼﺎﺩ. ﻭﺍﻟﻤﻤﻜﻨﺔ ﻟﺫﻟﻙ ﺍﻻﻗﺘﺼﺎﺩ
ﺍﻻﻋﺘﺒﺎﺭﺍﺕ ﻗﺩ ﺘﺘﻐﻴﺭ ﻭﻟﻜﻥ ﺤﺘﻰ ﺘﻠﻙ . ﺍﻟﻤﺤﺩﻭﺩﺓ، ﻟﺩﻴﻬﺎ ﺤﺎﻓﺯ ﺃﻜﺒﺭ ﻹﻨﺸﺎﺀ ﺼﻨﺎﺩﻴﻕ ﺍﺩﺨﺎﺭ ﺍﻟﻌﺎﺌﺩﺍﺕ ﺍﻟﻨﻔﻁﻴﺔ
ﻟﻼﻗﺘﺼﺎﺩ ﺍﻟﻭﻁﻨﻲ ﺘﺘﺯﺍﻴﺩ ﻭﺘﺘﻐﻴﺭ ﻤﺤـﺩﺩﺍﺘﻬﺎ،  ﺔﻓﺎﻟﻁﺎﻗﺔ ﺍﻻﺴﺘﻴﻌﺎﺒﻴ. ﺍﻻﻗﺘﺼﺎﺩﻴﺔﻨﺘﻴﺠﺔ ﺍﻟﺴﻴﺎﺴﺎﺕ ﻋﺒﺭ ﺍﻟﺯﻤﻥ، 
  .1ﻭﺇﻤﻜﺎﻨﺎﺕ ﺍﻟﺘﻨﻭﻴﻊ ﻟﻬﺎ ﺩﻴﻨﺎﻤﻴﺔ ﻭﺘﻌﺘﻤﺩ ﺃﻴﻀﺎ ﻋﻠﻰ ﺍﻟﺴﻴﺎﺴﺎﺕ ﺍﻻﻗﺘﺼﺎﺩﻴﺔ
ﺍﺭﺘﻔﻌﺕ ﺍﻷﻤﻭﺍل ﺍﻟﻤﺨﺼﺼﺔ ﻟﺘﺤﻘﻴﻕ ﺍﻻﺴﺘﻘﺭﺍﺭ ﺒﺸﻜل ﺤﺎﺩ، ﻤﻤﺎ ﻗـﺩ ﺘﻭﺠـﻪ ﺍﻟﻨﺴـﺒﺔ ﻓﻲ ﺍﻟﺴﻨﻭﺍﺕ ﺍﻷﺨﻴﺭﺓ 
ﻜﻤﺎ ﺃﻥ ﻫﺫﻩ ﺍﻟﺼﻨﺎﺩﻴﻕ ﺘﺴﺎﻋﺩ ﺃﻴﻀـﺎ . ﺍﻟﻘﻁﺎﻉ ﺍﻟﻌﺎﻡ ﺇﻟﻰ ﺼﻨﺎﺩﻴﻕ ﺍﻷﺠﻴﺎلﺍﻟﻤﺘﺯﺍﻴﺩﺓ ﻤﻥ ﻓﺎﺌﺽ ﺍﻟﺴﻴﻭﻟﺔ ﻓﻲ 
ﺍﻟﻤـﺭﺽ " ﻓﻲ ﻤﻜﺎﻓﺤﺔ ﺍﻵﺜﺎﺭ ﺍﻟﻀﺎﺭﺓ ﻤﻥ ﺍﻻﺴﺘﻐﻼل ﺍﻟﻤﻔﺭﻁ ﻟﻠﻤـﻭﺍﺭﺩ ﺍﻟﻁﺒﻴﻌﻴـﺔ، ﻭ ﺍﻟﻤﻌـﺭﻭﻑ ﺒﺎﺴـﻡ 
                                                             
1
  .11،01ﺹ ،ﺼ9002ﻟﺒﻨﺎﻥ، ﺴﺒﺘﻤﺒﺭ  –ﺒﻴﺭﻭﺕﻲ،ﺼﻨﺎﺩﻴﻕ ﺍﻟﺜﺭﻭﺓ ﺍﻟﻨﻔﻁﻴﺔ ﻭﺩﻭﺭﻫﺎ ﻓﻲ ﺇﺩﺍﺭﺓ ﺍﻟﻔﻭﺍﺌﺽ ﺍﻟﻨﻔﻁﻴﺔ، ﻤﻠﺘﻘﻲ ﺍﻟﻁﺎﻗﺔ ﺍﻟﻌﺭﺒﻤﺎﺠﺩ ﺍﻟﻤﻨﻴﻑ،-
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، ﻓﺎﻟﺼﻨﺩﻭﻕ ﺍﻟﺴﻴﺎﺩﻱ ﻴﺴﻤﺢ ﺒﺘﻔﺎﺩﻯ ﺍﻹﻨﻔﺎﻕ ﻭﺤﻤﺎﻴﺔ ﺍﻟﻘﻁﺎﻋﺎﺕ ﺍﻻﻗﺘﺼـﺎﺩﻴﺔ ﻤـﻥ ﺍﺭﺘﻔـﺎﻉ ﻓـﻲ "ﺍﻟﻬﻭﻟﻨﺩﻱ
  .1ﺍﻟﺘﻲ ﺘﺘﺭﺘﺏ ﻋﻠﻰ ﺍﻹﻨﻔﺎﻕ ﺍﻷﺴﻌﺎﺭ ﻭﺃﺴﻌﺎﺭ ﺍﻟﺼﺭﻑ
  ﺘﻤﻭﻴل ﺍﻟﻤﻌﺎﺸﺎﺕ ﺍﻟﺘﻘﺎﻋﺩﻴﺔ: ﺍﻟﻔﺭﻉ ﺍﻟﺜﺎﻟﺙ
ﺍﻟﻤﻌﺎﺸﺎﺕ ﺍﻟﺘﻘﺎﻋﺩﻴﺔ، ﻭﺃﻨﺸﺌﺕ ﻫﺫﻩ ﺍﻟﺼﻨﺎﺩﻴﻕ ﻤـﻥ  ﺕﺘﻬﺩﻑ ﺒﻌﺽ ﺍﻟﺼﻨﺎﺩﻴﻕ ﺍﻟﺴﻴﺎﺩﻴﺔ ﻟﺘﻤﻭﻴل ﺍﻟﺘﺯﺍﻤﺎ      
. 0302ﺃﺠل ﻤﻭﺍﺠﻬﺔ ﺍﻟﻌﺠﺯ ﻓﻲ ﺍﻟﻤﺴﺘﻘﺒل ﻟﺩﻓﻊ ﺍﻟﻤﻌﺎﺸﺎﺕ ﺍﻟﺘﻘﺎﻋﺩﻴﺔ ﻟﺸﻴﺨﻭﺨﺔ ﺍﻷﺸـﺨﺎﺹ ﺒﺤﻠـﻭل ﻋـﺎﻡ 
ﻓﻌﻨـﺩ . ﻨﺘﻴﺠﺔ ﻟﺘﺯﺍﻴﺩ ﺍﻟﻨﻤﻭ ﺍﻟﺩﻴﻤﻭﻏﺭﺍﻓﻲ ﻭﺍﻟﻘﺩﺭﺓ ﻋﻠﻰ ﺘﻐﻁﻴﺔ ﻤﺘﻁﻠﺒﺎﺕ ﺍﻟﺘﻤﻭﻴل ﻓﻲ ﺍﻟﻤﺴﺘﻘﺒل ﺍﻟﻤﺘﻌﻠﻘﺔ ﺒﻬـﺎ 
ﺘﺭﺍﻜﻡ ﺍﻻﺤﺘﻴﺎﻁﺎﺕ ﺍﻟﻤﺎﻟﻴﺔ ﻭﻜﺫﺍ ﺍﻟﺒﻴﺌﺔ ﺍﻟﺩﻴﻤﻭﻏﺭﺍﻓﻴﺔ ﺘﻜﻭﻥ ﻤﻭﺍﺘﻴﺔ ﻴﻤﻜﻥ ﺍﺴﺘﻐﻼل ﻫﺫﻩ ﺍﻟﻅﺭﻭﻑ ﻭﺍﺴـﺘﺜﻤﺎﺭ 
ﻜﻤﺎ ﻴﻤﻜـﻥ ﺃﻥ . ﺠﺔ ﻟﺘﺄﺜﻴﺭ ﺍﻟﺸﻴﺨﻭﺨﺔﻫﺫﻩ ﺍﻟﻔﻭﺍﺌﺽ ﻟﻼﺴﺘﻔﺎﺩﺓ ﻤﻨﻬﺎ ﻋﻨﺩﻤﺎ ﺘﻜﻭﻥ ﻫﻨﺎﻙ ﺍﺤﺘﻴﺎﺠﺎﺕ ﻤﺘﺯﺍﻴﺩﺓ ﻨﺘﻴ
ﻴﺴﺘﺨﺩﻡ ﻟﻀﻤﺎﻥ ﺍﻟﺘﻭﺍﺯﻥ ﺍﻟﻤﺎﻟﻲ ﻷﻨﻅﻤﺔ ﺘﻘﺎﻋﺩ ﺍﻟﻤﻌﺎﺸﺎﺕ ﻤﻥ ﻤـﺩﺓ ﺍﻻﺸـﺘﺭﺍﻙ، ﻭﻤﻌـﺩﻻﺕ ﺍﻻﺸـﺘﺭﺍﻜﺎﺕ 
ﻭﻤـﻥ ﺒـﻴﻥ ﻫـﺫﻩ . ﻭﻤﻌﺩﻻﺕ ﺍﻹﺤﻼل، ﻭﺘﻭﺯﻴﻊ ﺃﻓﻀل ﻟﻠﻤﻭﺍﺭﺩ ﺒﻴﻥ ﺍﻷﺠﻴﺎل ﻟﻀﻤﺎﻥ ﺍﻻﺴـﺘﺩﺍﻤﺔ ﺍﻟﻤﺎﻟﻴـﺔ 
ﻨﻴﺔ ﺍﻟﺭﻭﺴﻲ، ﻭﺼﻨﺩﻭﻕ ﺍﻟﻤﺴﺘﻘﺒل ﺍﻷﺴـﺘﺭﺍﻟﻲ، ﺍﻟﺼﻨﺎﺩﻴﻕ ﻨﺫﻜﺭ ﻤﻨﻬﺎ ﻋﻠﻰ ﺴﺒﻴل ﺍﻟﻤﺜﺎل ﺼﻨﺩﻭﻕ ﺍﻟﺜﺭﻭﺓ ﺍﻟﻭﻁ
ﻭﺼـﻨﺩﻭﻕ ﺘﻘﺎﻋـﺩ ، ﻭﺍﻟﺼـﻨﺩﻭﻕ ﺍﻟـﻭﻁﻨﻲ ﻟﻠﻤﻌﺎﺸـﺎﺕ ﺍﻻﻴﺭﻟﻨـﺩﻱ، ﺍﻭﺼﻨﺩﻭﻕ ﺍﻟﺘﻘﺎﻋﺩ ﺍﻟﺠﺩﻴﺩ ﻟﻨﻴﻭﺯﻴﻠﻨﺩ
، ﻭﺼﻨﺩﻭﻕ ﺍﺤﺘﻴﺎﻁﻲ ﺍﻟﻤﻌﺎﺸﺎﺕ (ﻤﺨﺘﻠﻑ ﻋﻥ ﺼﻨﺩﻭﻕ ﺍﻻﺴﺘﻘﺭﺍﺭ ﺍﻟﻤﺫﻜﻭﺭ ﺴﺎﺒﻘﺎ) ﻟﺸﻴﻠﻲﺍﻻﺤﺘﻴﺎﻁﺎﺕ ﺍﻟﻌﺎﻤﺔ 
  (.RRF)ﺍﻟﻔﺭﻨﺴﻲ 
ﺍﻟﻤﻌﺎﺸـﺎﺕ  ﺕﺍﻟﺘﻘﺎﻋﺩﻴﺔ، ﺼﻨﺎﺩﻴﻕ ﺍﻟﺜﺭﻭﺓ ﺍﻟﺴﻴﺎﺩﻴﺔ ﻟـﻴﺱ ﻟـﺩﻴﻬﺎ ﺍﻟﺘﺯﺍﻤـﺎ ﺨﻼﻓﺎ ﻟﺼﻨﺎﺩﻴﻕ ﺍﻟﻤﻌﺎﺸﺎﺕ       
ﺤﻴﺙ ﺘﻬﺩﻑ ﻗﻭﺍﻋﺩ ﺘﻤﻭﻴﻠﻬـﺎ ﻟﺘﻤﻜﻴﻨﻬـﺎ . ﺍﻟﺘﻘﺎﻋﺩﻴﺔ ﻭﺍﻀﺤﺔ ﻭﻻ ﺘﻤﻭل ﻤﻥ ﻤﺴﺎﻫﻤﺎﺕ ﺍﻟﻤﻭﻅﻔﻴﻥ ﺃﻭ ﺍﻟﺸﺭﻜﺎﺕ
ﻤﻥ ﺘﻐﻁﻴﺔ ﺍﺤﺘﻴﺎﺠﺎﺕ ﻓﻲ ﺍﻟﻤﺴﺘﻘﺒل ﺇﻻ ﻓﻲ ﺍﻟﻅﺭﻭﻑ ﺍﻻﺴﺘﺜﻨﺎﺌﻴﺔ ﻭﻴﻤﻨﻊ ﻋﻤﻠﻴـﺎﺕ ﺍﻟﺴـﺤﺏ ﺇﻻ ﺒـﺈﺫﻥ ﻤـﻥ 
  .2ﺍﻟﺩﻭﻟﺔﺍﻟﺴﻠﻁﺎﺕ ﺍﻟﻌﻠﻴﺎ ﻓﻲ 
  ﺍﻷﺩﺍﺀ ﺍﻷﻤﺜل: ﺍﻟﻔﺭﻉ ﺍﻟﺭﺍﺒﻊ
ﻜﻤﺎ ﻫﻭ ﺍﻟﺤـﺎل ﻓـﻲ ﺍﻟﺸـﺭﻜﺎﺕ . ﺘﻬﺩﻑ ﺒﻌﺽ ﺍﻟﺼﻨﺎﺩﻴﻕ ﺍﻟﺴﻴﺎﺩﻴﺔ ﻟﺘﻌﻅﻴﻡ ﻋﺎﺌﺩ ﺍﻻﺤﺘﻴﺎﻁﺎﺕ ﺍﻷﺠﻨﺒﻴﺔ     
ﻴﺘﻡ ﺇﻨﺸـﺎﺅﻫﺎ ﻟﺘﺤﺴـﻴﻥ ﺍﻷﺩﺍﺀ ﻤـﻥ ("IMF)ﻭﻭﻓﻘﺎ ﻟﺘﻌﺭﻴﻑ ﺼﻨﺩﻭﻕ ﺍﻟﻨﻘﺩ ﺍﻟﺩﻭﻟﻲ . ﺍﻻﺴﺘﺜﻤﺎﺭﻴﺔ ﻟﻼﺤﺘﻴﺎﻁﺎﺕ
  " . ﺍﻻﺤﺘﻴﺎﻁﺎﺕ ﺍﻷﺠﻨﺒﻴﺔ 
ﺤﻴـﺙ . ﺍﺤﺘﻴﺎﻁﺎﺕ ﺍﻟﻨﻘﺩ ﺍﻷﺠﻨﺒﻲ ﺘﺸﺘﻤل ﻋﻠﻰ ﺠﺯﺀ ﻀﺭﻭﺭﻱ ﻟﻠﺴﻴﺎﺴﺔ ﺍﻟﻨﻘﺩﻴﺔ ﻭﺇﺩﺍﺭﺓ ﺃﺴﻌﺎﺭ ﺍﻟﺼﺭﻑ     
ﻴﺘﺤﻜﻡ ﺍﻟﺒﻨﻙ ﺍﻟﻤﺭﻜﺯﻱ ﺒﺎﻻﺤﺘﻴﺎﻁﺎﺕ ﺍﻟﺭﺴﻤﻴﺔ ﻭﺘﺘﻡ ﺇﺩﺍﺭﺘﻬﺎ ﺒﻌﻨﺎﻴﺔ ﻓﺎﺌﻘﺔ ﻋﻠـﻰ ﺍﻟﻤـﺩﻯ ﺍﻟﻘﺼـﻴﺭ ﻟﺘﺤﻘﻴـﻕ 
                                                             
1
 . 63،53 pp ،tic po ،ruocaleD nitreB eniloraC -
2
 .73،63 pp ،tic po -
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ﺜـﺔ ﺃﺸـﻬﺭ ﻤـﻥ ﻭﻴﻨﺒﻐﻲ ﺃﻥ ﺘﻐﻁﻲ ﻋﺎﺩﺓ ﻤﺎ ﻻ ﻴﻘل ﻋﻥ ﺜﻼ. ﺍﻟﻬﺩﻓﺎﻟﻤﺯﺩﻭﺝ ﺍﻟﻤﺘﻤﺜل ﻓﻲ ﺍﻟﺴﻼﻤﺔ ﻭﺍﻟﺴﻴﻭﻟﺔ
ﺃﻤﺎ ﺍﻟﺠﺯﺀ ﺍﻟﻤﺘﺒﻘـﻲ ﻤـﻥ ﺍﺤﺘﻴﺎﻁـﺎﺕ ﺍﻟﻨﻘـﺩ . ﻭﺍﺭﺩﺍﺕ ﺃﻭ ﻤﻘﺩﺍﺭ ﺍﻟﺩﻴﻭﻥ ﺍﻟﺨﺎﺭﺠﻴﺔ ﺍﻟﻘﺼﻴﺭﺓ ﺍﻷﺠل ﻟﻠﺒﻼﺩ
ﻭﺘﺤﻘﻴﻘـﺎ . ﺍﻷﺠﻨﺒﻲ، ﻴﻤﻜﻥ ﺃﻥ ﺘﺩﺍﺭ ﺒﺄﻜﺜﺭ ﺭﺸﺎﺩﺓ ﻤﻥ ﺍﻹﻁﺎﺭ ﺍﻟﻜﻼﺴﻴﻜﻲ ﺍﻟﻤﺘﻤﺜل ﻓﻲ ﺍﻻﺤﺘﻴﺎﻁﺎﺕ ﺍﻟﺭﺴـﻤﻴﺔ 
. ﺃﺼﻭل ﺫﺍﺕ ﻤﺨﺎﻁﺭ ﻋﺎﻟﻴﺔ ﻭﻤﺘﻨﻭﻋـﺔ ﻟﻬﺫﻩ ﺍﻟﻐﺎﻴﺔ ﻴﺘﻡ ﻭﻀﻌﻬﺎ ﻓﻲ ﺼﻨﺎﺩﻴﻕ ﺍﻟﺜﺭﻭﺓ ﺍﻟﺴﻴﺎﺩﻴﺔ ﻻﺴﺘﺜﻤﺎﺭﻫﺎ ﻓﻲ 
، ﻭﺼﻨﺩﻭﻕ ﺸﺭﻜﺔ ﺍﻻﺴـﺘﺜﻤﺎﺭ ﺍﻟﺤﻜﻭﻤﻴـﺔ  (CIC)ﻭﻫﺫﺍ ﻫﻭ ﺍﻟﻐﺭﺽ ﻤﻥ ﺼﻨﺩﻭﻕ ﺸﺭﻜﺔ ﺍﻻﺴﺘﺜﻤﺎﺭ ﺍﻟﺼﻴﻨﻴﺔ 
  (CIG)ﻟﺴﻨﻐﺎﻓﻭﺭﺓ 
  .1(CIK)ﻭ ﺼﻨﺩﻭﻕ ﺸﺭﻜﺔ ﺍﻻﺴﺘﺜﻤﺎﺭ ﺍﻟﻜﻭﺭﻴﺔ 
  ﺍﻟﺘﻨﻭﻴﻊ ﺍﻻﻗﺘﺼﺎﺩﻱ: ﺍﻟﻔﺭﻉ ﺍﻟﺨﺎﻤﺱ
ﻤﻌﻀﻠﺔ ﺃﺨﺭﻯ ﺘﻭﺍﺠﻪ ﺘﻠـﻙ  ،ﻭﺃﺒﻌﺎﺩﻫﺎ ﺍﻟﺘﻨﻤﻭﻴﺔ ﻤﻌﻀﻠﺔ ﺍﻟﻤﺎﻟﻴﺔ ﺍﻟﻌﺎﻤﺔ ﻓﻲ ﺍﻟﺒﻠﺩﺍﻥ ﺍﻟﻨﻔﻁﻴﺔﺎﻟﺇﻟىﻴﻀﺎﻑ      
ﻭﺘﻠﻙ ﺍﻟﻤﻌﻀﻠﺔ ﻜﺎﻨﺕ ﻭﻤﺎ ﺘﺯﺍل ﺃﻫـﻡ ﻫـﺎﺠﺱ  ،ﺍﻟﻨﻔﻁ ﺘﺼﺩﻴﺭﻋﻠﻰ ﺇﻨﺘﺎﺝ ﻭ ﺍﻗﺘﺼﺎﺩﻴﺎﺘﻬﺎ ﺍﻟﺒﻠﺩﺍﻥ ﺍﻟﺘﻲ ﺘﻌﺘﻤﺩ
ﺎ ﺃﻭ ﺎ ﻁﺒﻴﻌﻴﻨﻀﻭﺒ ﺍﺴﻭﺍﺀ)ﻭﺘﺘﻤﺜل ﺍﻟﻤﻌﻀﻠﺔ ﺒﺎﻻﺴﺘﻌﺩﺍﺩ ﻟﻌﺼﺭ ﻤﺎ ﺒﻌﺩ ﻨﻀﻭﺏ ﺍﻟﻨﻔﻁ . ﻟﻤﺨﻁﻁﻲ ﺍﻟﺘﻨﻤﻴﺔ ﻓﻴﻬﺎ
ﻟﺫﻟﻙ ﻜﺎﻥ ﻫﺩﻑ ﺍﻟﺘﻨﻭﻴـﻊ ﺍﻻﻗﺘﺼـﺎﺩﻱ ﺃﻱ ﺘﻨﻭﻴـﻊ  ،(ﻨﻲ ﻟﻠﻤﺼﺎﺩﺭ ﺍﻟﺒﺩﻴﻠﺔﺍﻨﺤﺴﺎﺭ ﺩﻭﺭﻩ ﺒﺴﺒﺏ ﺍﻟﺘﻁﻭﺭ ﺍﻟﺘﻘ
 ،ﻤﺼﺎﺩﺭ ﺍﻟﺩﺨل ﺍﻟﻭﻁﻨﻲ ﺃﻭ ﺘﻨﻭﻴﻊ ﻤﺼﺎﺩﺭ ﺍﻟﺩﺨل ﺍﻟﺤﻜﻭﻤﻲ ﺒﺘﻁﻭﻴﺭ ﺍﻟﻘﻁﺎﻋﺎﺕ ﻭﺍﻹﻴﺭﺍﺩﺍﺕ ﻏﻴـﺭ ﺍﻟﻨﻔﻁﻴـﺔ 
ﺍﻟﺫﻱ ﻴﺸﻜل ﻗﻁﺎﻉ ﺍﻟﻨﻔﻁ ﻓﻲ ﺒﻠﺩﺍﻨـﻪ ﻤـﺎ  ،ﻭﺨﺼﻭﺼﺎ ﻓﻲ ﺍﻟﺨﻠﻴﺞ ﺍﻟﻌﺭﺒﻲ ،ﺎ ﻟﻤﻌﻅﻡ ﺍﻟﺒﻠﺩﺍﻥ ﺍﻟﻨﻔﻁﻴﺔﺎ ﻤﻌﻠﻨﹰﻫﺩﻓﹰ
ﺒﺎﻟﻤﺌﺔ ﻤـﻥ ﺍﻹﻨﻔـﺎﻕ  09ﻭ  08ﻭﺇﻴﺭﺍﺩﺍﺘﻪ ﺒﻴﻥ  ،ﺒﺎﻟﻤﺎﺌﺔ ﻤﻥ ﺍﻟﻨﺎﺘﺞ ﺍﻟﻤﺤﻠﻲ ﺍﻹﺠﻤﺎﻟﻲ 06ﻭ  04ﻴﺘﺭﺍﻭﺡ ﺒﻴﻥ 
ﻗﺘﺼـﺎﺩﻴﺎﺕ ﺍﻭﻋﻠﻰ ﺍﻟﺭﻏﻡ ﻤﻥ ﻤﺭﺍﺤل ﺍﻟﻁﻔﺭﺍﺕ ﻭﺍﻟﺭﻜﻭﺩ ﺍﻟﺘﻲ ﻤﺭﺕ ﺒﻬـﺎ . ﺍﻟﺤﻜﻭﻤﻲ ﻭﺍﻟﺼﺎﺩﺭﺍﺕ ﺍﻟﺴﻠﻌﻴﺔ
ﻭﺍﻟﻤﺎﻟﻴـﺔ  ﺍﻹﺠﻤﺎﻟﻲ ﺍﻟﻨﺎﺘﺞ ﺍﻟﻤﺤﻠﻲﻴﺴﺘﺤﻭﺫ ﻋﻠﻰ ﺍﻟﻨﺼﻴﺏ ﺍﻷﻜﺒﺭ ﻤﻥ ﻤﺎ ﻴﺯﺍل ﺍﻟﻨﻔﻁ ﻭﺇﻴﺭﺍﺩﺍﺘﻪ  ،ﺒﻠﺩﺍﻥ ﺍﻟﺨﻠﻴﺞ
ﻭﻟﻠﺘﻌﺎﻤل ﻤﻊ ﻫﺫﻩ ﺍﻟﻤﻌﻀﻠﺔ ﺍﺘﺒﻌﺕ ﺍﻟﺒﻠـﺩﺍﻥ ﺍﻟﻨﻔﻁﻴـﺔ ﻤﺴـﺎﺭﻴﻥ . ﺍﻟﻌﺎﻤﺔ ﻭﻤﻴﺯﺍﻥ ﺍﻟﻤﺩﻓﻭﻋﺎﺕ ﻟﺩﻯ ﻤﻌﻅﻤﻬﺎ
ﻴﺘﻤﺜل ﺍﻟﻤﺴﺎﺭ ﺍﻷﻭل ﻓﻲ ﺍﺴﺘﺨﺩﺍﻡ ﺠـﺯﺀ ﻤـﻥ . ﻤﺘﻼﺯﻤﻴﻥ ﻓﻲ ﺒﻌﺽ ﺍﻷﻭﻗﺎﺕ، ﻭﻤﺴﺘﻘﻠﻴﻥ ﻓﻲ ﺍﻟﺒﻌﺽ ﺍﻵﺨﺭ
ﺎﺠﻴﺔ ﻭﺍﻟﺨﺩﻤﻴﺔ ﺍﻟﻤﻼﺌﻤﺔ ﻟﻅﺭﻭﻓﻬﺎ، ﺍﻟﻌﺎﺌﺩﺍﺕ ﺍﻟﻨﻔﻁﻴﺔ ﻟﺘﻁﻭﻴﺭ ﺍﻟﺒﻨﻴﺔ ﺍﻷﺴﺎﺴﻴﺔ ﺍﻟﻼﺯﻤﺔ ﻟﻠﺘﻨﻤﻴﺔ ﺍﻟﻘﻁﺎﻋﺎﺕ ﺍﻹﻨﺘ
ﺃﻤـﺎ . ﻭﺫﻟﻙ ﺍﻟﺠﺯﺀ ﺍﻟﻤﺴﺘﺨﺩﻡ ﻟﻠﺘﻨﻤﻴﺔ ﺍﻟﻤﺤﻠﻴﺔ ﻴﺨﺘﻠﻑ ﺒﺎﺨﺘﻼﻑ ﺍﻟﺒﻠﺩﺍﻥ ﻭﺍﺨﺘﻼﻑ ﺍﻟﻅﺭﻑ ﺍﻟﺯﻤﻨـﻲ ﺃﻴﻀـﺎ 
ﺃﻭ / ﺍﻟﻤﺴﺎﺭ ﺍﻟﺜﺎﻨﻲ، ﻓﻴﺘﻤﺜل ﻓﻲ ﺍﺩﺨﺎﺭ ﺠﺯﺀ ﻤﻥ ﺍﻹﻴﺭﺍﺩﺍﺕ ﺍﻟﻨﻔﻁﻴﺔ ﺍﻵﻨﻴﺔ، ﻭﺘﻨﻤﻴﺘﻬﺎ ﺒﺎﻻﺴـﺘﺜﻤﺎﺭ ﺍﻟـﺩﺍﺨﻠﻲ ﻭ 
  .2ﺍﻟﻁﻭﻴلﻀﻭﺒﻪ ﻓﻲ ﺍﻵﺠل ﺍﻟﺨﺎﺭﺠﻲ، ﻟﺘﺸﻜل ﺩﺨﻼ ﺒﺩﻴﻼ ﻟﻠﻨﻔﻁ ﻋﻨﺩ ﻨ
ﻫﺫﺍ ﻫﻭ ﺍﻟﻐـﺭﺽ . ﻫﻨﺎﻙ ﺼﻨﺎﺩﻴﻕ ﺜﺭﻭﺓ ﺴﻴﺎﺩﻴﺔ ﺃﺨﺭﻯ ﺘﻬﺩﻑ ﻷﻥ ﻴﻜﻭﻥ ﻟﺩﻴﻬﺎ ﻤﺸﺎﺭﻜﺔ ﺇﺴﺘﺭﺍﺘﻴﺠﻴﺔ       
ﺒﺄﻨﻬﺎ ﺼﻨﺎﺩﻴﻕ ﻟﺘﻤﻭﻴـل ﺍﻟﻤﺸـﺎﺭﻴﻊ ﺍﻻﺠﺘﻤﺎﻋﻴـﺔ " ﻤﻥ ﺼﻨﺎﺩﻴﻕ ﺍﻟﺘﻨﻤﻴﺔ ﻭﺍﻟﺘﻲ ﻋﺭﻓﻬﺎ ﺼﻨﺩﻭﻕ ﺍﻟﻨﻘﺩ ﺍﻟﺩﻭﻟﻲ
                                                             
1
 . 83،73 pp ،tic po -
2
  . 152ﺹ  ،ﺍﻟﻤﺭﺠﻊ ﺍﻟﺴﺎﺒﻕ ،ﻤﺎﺠﺩ ﺍﻟﻤﻨﻴﻑ ﻭﺁﺨﺭﻭﻥ-
 ﺍﻟﺘﺄﺼﻴل ﺍﻟﻨﻅﺭﻱ ﻟﺼﻨﺎﺩﻴﻕ ﺍﻟﺜﺭﻭﺓ ﺍﻟﺴﻴﺎﺩﻴﺔ            :                               ﺍﻟﻔﺼل ﺍﻷﻭل 
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ﻜﻥ ﺃﻥ ﺘﺘﺨﺫ ﻓﻲ ﺸـﻜل ؛ ﻭﻴﻤ"ﺒﺎﻟﺒﻠﺩ  لﻭﺍﻻﻗﺘﺼﺎﺩﻴﺔ ﺃﻭ ﺘﻌﺯﻴﺯ ﺍﻟﺴﻴﺎﺴﺎﺕ ﺍﻟﺼﻨﺎﻋﻴﺔ ﻟﺘﺤﻔﻴﺯ ﻨﻤﻭ ﺍﻟﻨﺎﺘﺞ ﺍﻟﻤﺤﺘﻤ
ﺫﺍﺭﻉ  ﻤﻥ ﻫـﺫﻩ ﺍﻟﺤﻴـﺎﺯﺍﺕ  ﻭﺘﻌﺘﺒﺭﺤﻴﺎﺯﺍﺕ ﻷﺴﻬﻡ ﻋﻘﺎﺭﺍﺕ ﻤﻤﻠﻭﻜﺔ ﻟﻠﺩﻭﻟﺔ ﺍﻷﺼﻠﻴﺔ ﺍﻟﺘﻲ ﺘﻌﺯﺯ ﺴﻴﻁﺭﺘﻬﺎ 
ﻭﻴﻤﻜﻥ ﻟﻬﺫﻩ ﺍﻟﺼﻨﺎﺩﻴﻕ ﺘﻤﻭﻴل ﺍﻟﺒﻨﻴﺔ ﺍﻟﺘﺤﺘﻴﺔ، ﻭﺍﻟﺸﺭﻜﺎﺕ ﺍﻻﺴﺘﺜﻤﺎﺭﻴﺔ ﻭﺍﻻﺴـﺘﺜﻤﺎﺭ ﻓـﻲ  .1ﺩﺍﺨﻠﻴﺎ ﻗﻭﻱ ﻟﻬﺎ
ﻓـﻲ " ﺘﻴﻤﺎﺴـﻙ "ﻁﺒﻕ ﻫﺫﺍ ﺍﻟﻬﺩﻑ ﻋﻠﻰ ﺼﻨﺩﻭﻕ ﻭﻋﻠﻰ ﺴﺒﻴل ﺍﻟﻤﺜﺎل ﻴﻨ. ﺍﻟﻘﻁﺎﻋﺎﺕ ﺍﻹﺴﺘﺭﺍﺘﻴﺠﻴﺔ ﻟﺘﻨﻤﻴﺔ ﺒﻠﺩﻫﺎ
، ﻭﺼﻨﺩﻭﻕ ﺍﻻﺴﺘﺜﻤﺎﺭﺍﺕ ﺍﻟﻌﺎﻤـﺔ ﻓـﻲ ﺍﻟﻌﺭﺒﻴـﺔ (BNK)، ﻭﺼﻨﺩﻭﻕ ﺨﺯﺍﻨﺔ ﻤﺎﻟﻴﺯﻴﺎ (kesameT)ﺴﻨﻐﺎﻓﻭﺭﺓ 
، ﻭﻫﻴﺌـﺔ ﺍﻻﺴـﺘﺜﻤﺎﺭ (DCI)، ﻭﻤﺅﺴﺴﺔ ﺩﺒﻲ ﻟﻼﺴـﺘﺜﻤﺎﺭ ﻲﺍﻟﺴﻌﻭﺩﻴﺔ، ﻭﺸﺭﻜﺔ ﺍﻟﻤﺒﺎﺩﻟﺔ ﻟﻠﺘﻨﻤﻴﺔ ﻓﻲ ﺃﺒﻭ ﻅﺒ
  .2(AIQ)ﺍﻟﻘﻁﺭﻴﺔ 
ﺍﻻﻀﻁﺭﺍﺏ ﺍﻟﻤﺎﻟﻲ ﻭﺍﻻﻗﺘﺼﺎﺩﻱ  ﻴﺘﻁﻠﺏ. ﻭﻟﺨﻠﻕ ﻫﺫﺍ ﺍﻟﺘﻨﻭﻴﻊ ﺍﻻﻗﺘﺼﺎﺩﻱ ﺼﻌﻴﺩ ﺍﻟﺩﻭل ﺍﻟﻌﺭﺒﻴﺔﻓﻌﻠﻰ        
ﺒﻬـﺩﻑ ﺠﻌـل  ،ﺍﻟﻌﺎﻟﻤﻲ ﻤﻥ ﺍﻟﻌﺎﻟﻡ ﺍﻟﻌﺭﺒﻲ ﺇﻋﺎﺩﺓ ﺍﻟﻨﻅﺭ ﺠﺫﺭﻴﺎ ﻓﻲ ﺍﻟﺘﻭﺠـﻪ ﺍﻻﺴـﺘﺭﺍﺘﻴﺠﻲ ﻻﺴـﺘﺜﻤﺎﺭﺍﺘﻪ 
ﺃﻥ ﺘﺴﺘﻨﺒﻁ ﺍﻟﺩﻭل ﺍﻟﻌﺭﺒﻴـﺔ  ﻭﻴﻨﺒﻐﻲ. ﺍﻻﻗﺘﺼﺎﺩﻴﺎﺕ ﺍﻟﻌﺭﺒﻴﺔ ﺃﻜﺜﺭ ﺘﻜﻴﻔﺎ ﻓﻲ ﻤﻭﺍﺠﻬﺔ ﺘﻴﺎﺭﺍﺕ ﺍﻻﻗﺘﺼﺎﺩ ﺍﻟﻌﺎﻟﻤﻲ
ﻜﻤﺎ ﻴﻨﺒﻐﻲ ﻟﻬـﺎ . ﻟﺘﻨﻭﻴﻊ ﺍﺴﺘﺜﻤﺎﺭﺍﺘﻬﺎ ﻋﻠﻰ ﻨﺤﻭ ﺃﻜﺜﺭ ﺩﻗﺔ ﺠﻐﺭﺍﻓﻴﺎ ﻭﻋﺒﺭ ﻤﺨﺘﻠﻑ ﺍﻟﻘﻁﺎﻋﺎﺕ ﺍﻟﺼﻨﺎﻋﻴﺔﻭﺴﻴﻠﺔ 
ﺍﻻﺴﺘﺜﻤﺎﺭﻴﺔ ﺍﻟﺘﻲ ﺘﻤﻨﺢ ﺍﻷﻭﻟﻭﻴﺔ ﻟﻠﻤﺼﺎﻟﺢ ﺍﻻﻗﺘﺼﺎﺩﻴﺔ ﻟﻠﻤﻨﻁﻘﺔ ﺍﻟﻌﺭﺒﻴﺔ  ﺕﺃﻥ ﺘﻌﺯﺯ ﺍﻟﺘﻔﻜﻴﺭ ﻓﻲ ﺍﻻﺴﺘﺭﺍﺘﻴﺠﻴﺎ
ﺨﺘـﺎﺭ ﺒﻬـﺎ ﺍﻟﻌـﺎﻟﻡ ﻴﻔﻴﺔ ﺍﻟﺘﻲ ﻜﻴﺍﻟﺍﻟﻨﻅﺭ ﻓﻲ  ﺇﻟﻰﻭﻫﻲ ﺘﺤﺘﺎﺝ ﻜﺫﻟﻙ . ﺃﻭﻻ ﻭﺘﺸﺠﻴﻊ ﺍﻟﺘﻨﻤﻴﺔ ﺍﻻﻗﺘﺼﺎﺩﻴﺔ ﻓﻴﻬﺎ
ﻩ ﻓـﻲ ﺎﻭﻫـﻭ ﻤـﺎ ﺸـﻬﺩﻨ .3ﺍﻟﻤﺴﺘﻘﺒلﺍﻟﻌﺭﺒﻲ ﺘﻨﻅﻴﻡ ﺍﻷﺩﻭﺍﺕ ﺍﻟﺘﻲ ﺘﺤﻘﻕ ﻤﻥ ﺨﻼﻟﻬﺎ ﻫﺫﻩ ﺍﻻﺴﺘﺜﻤﺎﺭﺍﺕ ﻓﻲ 
، ﻭﻤﺘﻤﺜﻠـﺔ ﻲﺼﻨﺩﻭﻕ ﺍﻟﻤﺒﺎﺩﻟـﺔ ﻟﻠﺘﻨﻤﻴـﺔ ﺒـﺄﺒﻭﻁﺒ  ﻟﺼﻨﺎﺩﻴﻕ ﺍﻟﺴﻴﺎﺩﻴﺔ ﺍﻟﻌﺭﺒﻴﺔ ﻭﻤﺜﺎل ﻋﻠﻰ ﺫﻟﻙﺍﺍﺴﺘﺜﻤﺎﺭﺍﺕ 
ﻟﺘﻁﻭﻴﺭ ﻤﺸﺭﻭﻉ ﺩﻭﻟﻔﻴﻥ ﻟﻠﻐﺎﺯ ﻭﻤﺸـﺎﺭﻴﻊ  9991ﺍﻟﺘﻲ ﺘﺄﺴﺴﺕ ﻓﻲ ﻋﺎﻡ ( ﺍﻟﻤﺤﺩﻭﺩﺓ)ﺸﺭﻜﺔ ﺩﻭﻟﻔﻴﻥ ﻟﻠﻁﺎﻗﺔ ﻓﻴ
ﺃﺨﺭﻯ ﻓﻲ ﻤﺠﺎل ﺍﻟﻁﺎﻗﺔ ﺒﺎﻟﺘﻌﺎﻭﻥ ﻤﻊ ﺍﻷﺸﻘﺎﺀ ﻓﻲ ﺩﻭل ﻤﺠﻠﺱ ﺍﻟﺘﻌﺎﻭﻥ ﺍﻟﺨﻠﻴﺠﻲ ﺤﻴﺙ ﺘﻬﺩﻑ ﻟﺩﻋﻡ ﺍﻟﺘﻨﻤﻴـﺔ 
  .4ﺍﻟﺸﺎﻤﻠﺔ ﻭﺍﻟﺘﻁﻭﺭ ﺍﻻﻗﺘﺼﺎﺩﻱ ﻋﻠﻰ ﺍﻟﻤﺩﻯ ﺍﻟﺒﻌﻴﺩ ﻤﻥ ﺃﺠﻠﺘﻭﻓﻴﺭ ﻤﺴﺘﻘﺒل ﺃﻓﻀل ﻟﻸﺠﻴﺎل ﺍﻟﻘﺎﺩﻤﺔ
  ﻭﺍﻟﺘﻴﺘﻤﻠﻜﻬﺎ( 15)%ﺸﺭﻜﺔ ﺍﻟﻤﺒﺎﺩﻟﺔ ﻟﻠﺘﻨﻤﻴﺔ : ﻫﻡ( ﺍﻟﻤﺤﺩﻭﺩﺓ)ﺍﻟﻤﺴﺎﻫﻤﻭﻥ ﻓﻲ ﺸﺭﻜﺔ ﺩﻭﻟﻔﻴﻥ ﻟﻠﻁﺎﻗﺔ 
  5(5.42)%ﺍﻷﻤﻴﺭﻜﻴﺔ  "ﺃﻭﻜﺴﻴﺩﻴﻨﺘﺎل ﺒﺘﺭﻭﻟﻴﻭﻡ" ﻭﺸﺭﻜﺔ ( 5.42)%ﺍﻟﻔﺭﻨﺴﻴﺔ  "ﺘﻭﺘﺎل" ﻅﺒﻲ، ﺃﺒﻭﺤﻜﻭﻤﺔ  
ﺍ ﻋ ــﻥ ﺩﻭل ﻤﺠﻠ ــﺱ ﺍﻟﺘﻌ ــﺎﻭﻥ ﺍﻟﺨﻠﻴﺠ ــﻲ ﺃﻅﻬﺭﺘﺎﻗﺘﺼ ــﺎﺩﺍﺕ ﻭﻓ ــﻲ ﺘﻘﺭﻴ ــﺭ ﺼ ــﺎﺩﺭ ﻤ ــﺅﺨﺭ 
ﺼـﻼﺒﺔ (ﺍﻟﻤﺘﺤﺩﺓ،ﻭﺍﻟﻜﻭﻴﺘﻭﻗﻁﺭﻭﻋﻤﺎﻨﻭﺍﻟﺒﺤﺭﻴﻥﺍﻟﺘﻴﺘﻀﻤﺎﻟﻤﻤﻠﻜﺔﺍﻟﻌﺭﺒﻴﺔ ﺍﻟﺴـﻌﻭﺩﻴﺔﻭﺍﻹﻤﺎﺭﺍﺘﺎﻟﻌﺭﺒﻴﺔ )ﻫﺫﻫﺎﻟﺩﻭل
                                                             
1
 . 83 p ،tic po -
2
 . 83 p ،tic po-
3
/ ﻨﻴﺴﺎﻥ-61ﺍﻟﻌﺩﺩ  ،ﺒﻴﺭﻭﺕ ،ﻤﺭﻜﺯ ﻜﺎﺭﻨﻴﻐﻲ ﻟﻠﺸﺭﻕ ﺍﻷﻭﺴﻁ ،ﺇﺩﺍﺭﺓ ﺍﻟﺜﺭﻭﺓ ﺍﻟﺴﻴﺎﺩﻴﺔ ﺍﻟﻌﺭﺒﻴﺔ ﻓﻲ ﺯﻤﻥ ﺍﻻﻀﻁﺭﺍﺏ ﻭﻤﺎ ﺒﻌﺩﻩ ،ﻏﺎﺯﻱ ﺤﻴﺩﻭﺴﻲ-
 . 83ﺹ  ،9002ﺍﺒﺭﻴل 
4
 . moc.ygrenenihplod.www:ﻋﻠﻰ ﺍﻟﻤﻭﻗﻊ ﺍﻻﻟﻜﺘﺭﻭﻨﻲ ﻟﻠﺸﺭﻜﺔ  ،3002ﻴﻨﺎﻴﺭ  12ﺘﻘﺭﻴﺭ  ،ﺃﺒﻭ ﻅﺒﻲ ،ﺸﺭﻜﺔ ﺩﻭﻟﻔﻴﻥ-
5
 . moc.ygrenenihplod.www:  ﺍﻟﻤﻭﻗﻊ ﺍﻻﻟﻜﺘﺭﻭﻨﻲ، ﻋﻠﻰ 0102ﻴﻭﻨﻴﻭ  03، ﺃﺒﻭ ﻅﺒﻲ، ﺘﻘﺭﻴﺭ ﺸﺭﻜﺔ ﺩﻭﻟﻔﻴﻥ-





ﻭﺒﻴﻨﻤﺎﻴﺴﺘﻤﺭﺍﻋﺘﻤﺎﺩﺍﻗﺘﺼﺎﺩﺍﺘﺩﻭﻻﻟﻤﺠﻠﺴﺒﺸـــــــ ــﺩﺓﻋﻠىﺈﻴﺭﺍﺩﺍﺘﻬﺎ .ﺍﻟﻌﻘـــــــ ــﺩﻴﻨﺎﻷﺨﻴﺭﻴﻥ
 .ﺒﺘﺤﻭﻻﻗﺘﺼـــ ــﺎﺩﻴﻤﺜﻴﺭ،ﻨﺘﺠﻌﻨﻬﻨﻤﻭﻤﺘﺯﺍﻴﺩﻓﻲ ﺍﻟﻘﻁﺎﻋﺎﺘﻐﻴﺭﺍﻟﻨﻔﻁﻴـــ ــﺔ ﻤﻨﺎﻟﻨﻔﻁﻭﺍﻟﻐﺎﺯ،ﺇﻻﺃﻨﻬﺎﺘﻤﺭ
 8002-3002ﻭﺒﺎﻹﻀﺎﻓﺔﺇﻟىﺫﻟﻙ،ﺍﻨﺘﻬﺯﺘﺎﻟﺤﻜﻭﻤﺎﺘﻔﺭﺼــــﺎﻟﻁﻔﺭﺓﻓﻲ ﺍﻹﻴﺭﺍﺩﺍﺘﺎﻟﻨﻔﻁﻴــــﺔﺨﻼﻻﻟﻔﺘﺭﺓ 
ﻟﺘﻌﻭﻴﻀـ ــﺘﺭﺍﺠﻌﺎﻹﻴﺭﺍﺩﺍﺕ،ﺒﻌﺩﺍﻟﻬﺒﻭﻁ ،ﻭﺠﺭىﺎﻟﺴﺤﺒﻤﻨﻬﺫﻫﺎﻷﺼﻭﻻﻟﺨﺎﺭﺠﻴﺔ. ﻟﺒﻨﺎﺀﻤﺩﺨﺭﺍﺘﺄﺠﻨﺒﻴﺔﻀـ ـﺨﻤﺔ
ﻤﻤﺎﺴـــــــﺎﻋﺩ  8002 ﺘﺼـــــــﻔﻌﺎﻡﺍﻟﺤﺎﺩﻷﺴﻌﺎﺭﺍﻟﻨﻔﻁﻤﻨﻤﺴﺘﻭﻴﺎﺘﻬﺎﺍﻟﻤﺭﺘﻔﻌﺔﻓﻴﻤﻨ
ﻋﻠىﺎﺴـــــــــــــــــــــ ـﺘﻤﺭﺍﺭﺍﻟﻨﻤﻭﻓﻴﺎﻟﻘﻁﺎﻋﺎﺘﻐﻴﺭﺍﻟﻨﻔﻁﻴﺔﻟﻠﻤﻨﻁﻘﺔ،ﻭﺫﻟﻜﺒﺎﻟﺭﻏﻤﻤﻥ 
ﻭﻓﻴﻤﻌﻅﻤـــــــــ ــﺩﻭل .ﺍﻟﺼﻌﻭﺒﺎﺘﺎﻟﺘﻴﻨﺘﺠﺘﻌﻨﺎﻟﻜﺴـــــــــ ــﺎﺩﻓﻴﺎﻟﺘﺠﺎﺭﺓﻭﺍﻟﻨﻤﻭﺍﻟﻌﺎﻟﻤﻴﻴﻥ
 ،9002ﻤﺠﻠﺴﺎﻟﺘﻌﺎﻭﻨﺎﻟﺨﻠﻴﺠﻲ،ﻜﺎﻨﺘﺎﻟﻘﻁﺎﻋﺎﺘﻐﻴﺭﺍﻟﻨﻔﻁﻴﺔﺍﻵﺨﺫﺓﻓﻴﺎﻟﺘﻭﺴـــــــــــــــــﻌﻔﻴﻌﺎﻡ 
ﻲ،ﺒﺎﻟﺭﻏﻡ ﻤﻨﺎﻻﻨﻜﻤﺎﺸـﻔﻴﺎﻟﻘﻁﺎﻋﺎﺘﺎﻟﻨﻔﻁﻴﺔﻤﻌﻬﺒﻭﻁﺎﻹﻨﺘﺎﺝ ﻜﺎﻓﻴﺔﻟﻺﺒﻘﺎﺀﻋﻠىﺎﻟﻨﻤﻭﺍﻹﻴﺠﺎﺒﻴﻺﺠﻤﺎﻟﻴﺎﻟﻨﺎﺘﺠﺎﻟﻤﺤﻠﻴﺎﻟﺤﻘﻴﻘ
  .ﺭﺎﻷﺴﻌﺎﻭﺘﺭﺍﺠﻌ( ﻟﺘﺨﻔﻴﻀﺎﺘﻔﻲ ﺤﺼﺼﺈﻨﺘﺎﺠﺩﻭﻻﻷﻭﺒﻙﻯ ﺇﻟىﺎﻴﻌﺯﺍﻟﺫﻴ)
ﻭﻴﻌﻭﺩﺍﻟﻔﻀﻠﻔﻴﻘﺩﺭﺓﺩﻭﻟﻤﺠﻠﺴﺎﻟﺘﻌﺎﻭﻨﺎﻟﺨﻠﻴﺠﻴﻌﻠىﺘﻁﺒﻴﻘﺴﻴﺎﺴـــــــــــــــــــــ ــﺔﻤﺎﻟﻴﺔ 
. ﻨﻔﻁﻴﺔﻤﻀﺎﺩﺓﻟﺘﻘﻠﺒﺎﺘﺎﻟﺩﻭﺭﺓﺍﻻﻗﺘﺼﺎﺩﻴﺔﻤﻨﺄﺠﻠﻤﺴﺎﻨﺩﺓﺍﻗﺘﺼﺎﺩﻫﺎ،ﺇﻟىﺎﻟﻨﻬﺞ ﺍﻟﻤﺯﺩﻭﺠﺎﻟﺫﻴﺘﺴـﻴﺭﻋﻠﻴﻬﻔﻴﺈﺩﺍﺭﺓﺜﺭﻭﺘﻬﺎﺍﻟ 
ﻤﻥ ﺍﻟﺘﻴﻐﺎﻟﺒﺎﻤﺎﻴﺩﻭﺭﺍﻟﺤﺩﻴﺜﺤﻭﻟﻬﺎ،ﺍﺩﺨﺭﺘﺩﻭﻻﻟﻤﺠﻠﺴﻨﺴــﺒﺔﻜﺒﻴﺭﺓ(*)"ﻡ ﺍﻟــﺩﺍﺌﻅﺭﻴﺔﺍﻟــﺩﺨل ﻨ" ﻊﻤﺸــﻴﺎﺎﻭﺘﻤ
ﻭﺫﻟﻜﻔﻴﺎﻟﻐﺎﻟﺒﻤﻨﺨﻼﻟﺼـــــــــــﻨﺎﺩﻴﻘﺎﻟﺜﺭﻭﺓ )ﺩﺍﺘﻬﺎﺍﻟﻨﻔﻁﻴﺔﻓﻴﺄﺼـــــــــــﻭﻷﺠﻨﺒﻴﺔﺍﺇﻴﺭ




ﻭﻗــــــــ ــﺩ .ﺍﻟﺨﺎﺼﻭﺘﺤﺴﻴﻨﻌﺎﺌﺩﺍﺘﻪ،ﻭﺍﻟﻨﻬﻭﻀﺒﻔﺭﺼــــــــ ــﺎﻟﻌﻤﻠﺨﺎﺭﺠﺎﻟﻘﻁﺎﻋﺎﻟﺤﻜﻭﻤﻲ
ىﺘﻭﺴـــــــــــــــــــﻴﻌﺎﻟﻁﺎﻗﺔﺍﻹﻨﺘﺎﺠﻴﺔﺨﺎﺭﺠﺎﻟﻘﻁﺎﻉ ﺴﺎﻋﺩﺘﺎﻟﺒﺭﺍﻤﺠﺎﻟﺘﻴﺘﻤﺘﻨﻔﻴﺫﻫﺎﺒﺎﻟﻔﻌﻠﻌﻠ
ﻭﻤﺜﺎﻟﺫﻟﻜﺼﻨﺎﻋﺔﺍﻟﺒﺘﺭﻭﻜﻴﻤﺎﻭﻴﺎﺘﻭﺍﻷﻟﻭﻤﻨﻴﻭﻤﻭﺍﻟﺴـــــــــ ــﻴﺎﺤﺔ )ﺍﻟﻨﻔﻁﻴﺎﻟﻤﺒﺎﺸـــــــــ ــﺭ
  .1،ﻭﺸﺠﻌﺘﻌﻨﺩﺘﻨﻔﻴﺫﻫﺎﻋﻠىﺯﻴﺎﺩﺓﺍﻟﻨﻤﻭﺒﻘﻭﺓﻓﻴﻘﻁﺎﻋﺎﺘﺎﻟﺒﻨﺎﺀﻓﻴﺩﻭﻻﻟﻤﺠﻠﺱ(ﻭﺍﻟﺘﺠﺎﺭﺓ
                                                             
ﻤﻊ ﻤﺭﻭﺭ ﺍﻟﻭﻗﺕ ﺒﺤﻴﺙ ﺘﺴﺎﻭﻱ ﻫﺫﻩ ﺍﻟﻤﻭﺍﺭﺩ ﻗﻴﻤﺔ ( ﺒﻘﻴﻤﺘﻬﺎ ﺍﻟﺤﻘﻴﻘﻴﺔ)ﺘﺴﻌﻲ ﻫﺫﻩ ﺇﻟﻰ ﻗﻴﺎﻡ ﺍﻟﺤﻜﻭﻤﺔ ﻋﻠﻰ ﻨﺤﻭ ﻤﺴﺘﻤﺭ ﺒﺎﺴﺘﻬﻼﻙ ﻤﻭﺍﺭﺩ ﺍﻟﻨﻔﻁ( : *)
ﺤﻘﻴﻕ ﺍﻹﻨﺼﺎﻑ ﻓﻴﻤﺎ ﺒﻴﻥ ﺍﻷﺠﻴﺎل ﻭﺘﻨﻁﻭﻱ ﻋﻠﻰ ﺍﺴﺘﺨﺩﺍﻡ ﺼﻨﺩﻭﻕ ﺩﺍﺌﻡ ﻟﻸﺠﻴﺎل ﺍﻟﻘﺎﺩﻤﺔ ﻟﺘ ،ﺍﻟﺩﺨل ﻤﻥ ﺍﻟﻔﻭﺍﺌﺩ ﻋﻠﻰ ﺍﻟﻘﻴﻤﺔ ﺍﻟﺤﺎﻟﻴﺔ ﻟﺜﺭﻭﺓ ﺍﻟﺒﻠﺩ ﺍﻟﻨﻔﻁﻴﺔ
  .ﻭﻀﻤﺎﻥ ﺘﺩﻓﻕ ﻤﺴﺘﺩﻴﻡ ﻟﻠﻤﻭﺍﺭﺩ ﺒﻤﺎ ﻴﻌﺯﺯ ﺍﻟﺘﻨﻤﻴﺔ ﺍﻻﻗﺘﺼﺎﺩﻴﺔ ﺤﺘﻰ ﺒﻌﺩ ﻨﻔﺎﺩ ﺍﻟﻤﻭﺍﺭﺩ ﺍﻟﻨﻔﻁﻴﺔ 
 .moc.abmas.www: ﺍﻟﻤﻭﻗﻊ ﺍﻻﻟﻜﺘﺭﻭﻨﻲ ﻟﺴﺎﻤﺒﺎ ،30،20ﺹ ﺹ  ،ﺍﻟﺭﻴﺎﺽ ،0102ﺘﻘﺭﻴﺭ ﺃﺒﺭﻴل  ،(abmas)ﻤﺠﻤﻭﻋﺔ ﺴﺎﻤﺒﺎ ﺍﻟﻤﺎﻟﻴﺔ -1
 . 30ﺹ 
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ﻓـﻲ  ؛ﻓﺸل ﺒﻌﻀﻬﺎ ﺍﻵﺨﺭ ﻻﻋﺘﺒـﺎﺭﺍﺕ ﻜﺜﻴـﺭﺓ ﻭﺘﺤﻘﻴﻘﺎ ﻟﻬﺫﻩ ﺍﻷﻫﺩﺍﻑ ﻨﺠﺤﺕ ﺒﻌﺽ ﺘﻠﻙ ﺍﻟﺼﻨﺎﺩﻴﻕ ﻭ      
ﻋﺩﻡ ﺍﻟﺸﻔﺎﻓﻴﺔ ﻓﻲ ﺍﻹﺩﺍﺭﺓ ﻭﺍﻻﺴﺘﺜﻤﺎﺭ، ﻭﺍﻟﺘﺩﺨل ﺍﻟﺴﻴﺎﺴﻲ ﻓﻲ ﻋﻤﻠﻬﺎ، ﻭﻫﻭ ﻤﺎ ﺩﻓﻊ ﺒـﺎﻟﺒﻌﺽ ﺇﻟـﻰ  ﻤﻘﺩﻤﺘﻬﺎ
ﻟﻬـﺫﺍ ﻴـﺭﻯ . ﺘﺼﺎﺩﺍﺕ ﺍﻟﺘﻲ ﻨﺸﺄﺕ ﻓﻴﻬﺎﻗﺼﻨﺎﺩﻴﻕ، ﺤﻴﺙ ﻜﺎﻨﺕ ﻭﺒﺎﻻﹰ ﻋﻠﻰ ﺍﻻﺍﻟﺘﻘﻠﻴل ﻤﻥ ﺃﻫﻤﻴﺔ ﺇﻨﺸﺎﺀ ﺘﻠﻙ ﺍﻟ
ﻟﻲ ﺍﻹﻨﻔـﺎﻕ ﻤﻌﺎﺭﻀﻭ ﺇﻨﺸﺎﺀ ﺘﻠﻙ ﺍﻟﺼﻨﺎﺩﻴﻕ ﺃﻥ ﻭﺠﻭﺩﻫﺎ ﻴﺘﺭﺘﺏ ﻋﻠﻴﻪ ﻭﻀﻊ ﻤﻥ ﻋﺩﻡ ﻜﻔﺎﺀﺓ ﺍﻟﺘﺤﻜﻡ ﻓﻲ ﺇﺠﻤﺎ
ﻤﻌﺎﺭﻀﻭ ﺘﻠﻙ ﺍﻟﺼﻨﺎﺩﻴﻕ ﺃﻨﻬﺎ ﻏﺎﻟﺒﺎ ﻤﺎ ﺘﻜﻭﻥ ﻏﻴﺭ ﺸـﻔﺎﻓﺔ،  ﺍﻟﻌﺎﻡ ﻭﻓﻲ ﺼﺎﻓﻲ ﺍﻷﺼﻭل ﺍﻟﻤﺘﺭﺍﻜﻤﺔ، ﻜﻤﺎ ﻴﺭﻯ
ﻓﻲ ﺤﻴﻥ ﻴﺭﻯ ﺃﻨﺼﺎﺭ ﺍﻟﺘﻭﺴﻊ ﻓﻲ ﺇﻨﺸـﺎﺌﻬﺎ . ﻋﻥ ﻜﻭﻨﻬﺎ ﺘﺴﺘﺨﺩﻡ ﻟﻠﺘﻐﻁﻴﺔ ﻋﻠﻰ ﺍﻟﻭﻀﻊ ﺍﻟﻤﺎﻟﻲ ﺍﻟﺤﻘﻴﻘﻲ ﻓﻀﻼ
، ﻭﺇﻨﻤـﺎ ﻻﹰﺒﻬﺎ ﻟﻥ ﺘﻜﻭﻥ ﺃﺤﺴﻥ ﺤـﺎ ﺃﻥ ﺍﻟﻤﺸﻜﻠﺔ ﻟﻴﺴﺕ ﻓﻲ ﺍﻟﺼﻨﺎﺩﻴﻕ ﺒﺤﺩ ﺫﺍﺘﻬﺎ؛ ﻷﻥ ﺍﻟﻤﺎﻟﻴﺔ ﺍﻟﻌﺎﻤﺔ ﻓﻲ ﻏﻴﺎ
ﺘﻜﻤﻥ ﺍﻟﻤﺸﻜﻠﺔ ﻓﻲ ﻨﻤﻁ ﺘﺼﻤﻴﻡ ﺍﻟﺼﻨﺩﻭﻕ ﻭﺁﻟﻴﺎﺕ ﺍﻟﺭﻗﺎﺒﺔ ﻋﻠﻴﻪ ﻭﻁﺭﻴﻘﺔ ﺇﺩﺍﺭﺘﻪ ﻭﻤﺴﺅﻭﻟﻴﺘﻪ، ﻓﺈﺫﺍ ﺭﻭﻋﻴـﺕ 
  .1ﺘﻠﻙ ﺍﻻﻋﺘﺒﺎﺭﺍﺕ ﻓﺈﻥ ﺍﻟﺼﻨﺎﺩﻴﻕ ﺘﺒﻘﻰ ﺍﻟﺨﻴﺎﺭ ﺍﻟﻭﺤﻴﺩ ﻹﺩﺍﺭﺓ ﺍﻟﻔﻭﺍﺌﺽ
 ﺃﻥ ، ﻴﻤﻜـﻥ ﺃﻫـﺩﺍﻓﻬﺎ ﺍﻟﺜﺭﻭﺓ ﺍﻟﺴﻴﺎﺩﻴﺔ ﻓﻲ ﺘﺤﻘﻴﻕ  ﻭﻤﻤﺎ ﻴﻠﺯﻡ ﻤﻥ ﺇﺠﺭﺍﺀﺍﺕ ﻭﻤﻌﺎﻴﻴﺭ ﻟﻀﻤﺎﻥ ﻨﺠﺎﺡ ﺼﻨﺎﺩﻴﻕ
  :2ﺍﺨﺘﺼﺎﺭﻩ ﺒﺎﻵﺘﻲ
ﻓﻤﺎ ﻴﻤﻴﺯ ﺘﺠﺭﺒﺔ ﺍﻟﺼﻨﺎﺩﻴﻕ ﻓﻲ ﺍﻟﻨﺭﻭﻴﺞ، ﻭﺃﻻﺴـﻜﺎ  ؛ﻤﺎﻡ ﻤﻤﺜﻠﻴﻥ ﻤﻨﺘﺨﺒﻴﻥ ﻤﻥ ﻗﺒل ﺍﻟﺸﻌﺏﺍﻟﻤﺴﺅﻭﻟﻴﺔ ﺃ -
ﻓﺤﺘﻰ ﻴﺘﺤﻘﻕ ﺍﻟﻨﺠﺎﺡ ﻟﻬﺎ ﻻﺒﺩ ﻤﻥ ﺘﻘﻭﻴﺔ  ،ﺍﻷﻤﺭﻴﻜﻴﺔ، ﻭﺃﻟﺒﺭﺘﺎ ﺍﻟﻜﻨﺩﻴﺔ، ﻫﻭ ﺍﻟﻤﺴﺅﻭﻟﻴﺔ ﺍﻟﺭﺃﺴﻴﺔ ﻭﺍﻷﻓﻘﻴﺔ
 ﺩﻭﺭ ﺍﻟﺒﺭﻟﻤﺎﻥ ﻟﻴﻤﺎﺭﺱ ﺩﻭﺭﻩ ﺍﻟﺭﻗﺎﺒﻲ ﺒﻜﻔﺎﺀﺓ ﻭﻴﻘﺩﻡ ﺍﻟﻨﺼﺎﺌﺢ ﻟﺘﻭﺠﻴﻪ ﺍﻟﺼﻨﺩﻭﻕ ﻨﺤﻭ ﺍﻟﻤﺴﺎﺭ ﺍﻟﺼـﺤﻴﺢ 
 ؛
ﻭﺴﺘﺘﻀﺢ ﻟﻨﺎ ﺍﻟﺼﻭﺭﺓ ﺒﺸﻜل ﺃﻜﺒﺭ ﻓﻲ ﻫﺫﺍ ﺍﻟﺨﺼﻭﺹ ﻤﻥ ﺨـﻼل : ﺍﺴﺘﻘﻼﻟﻴﺔ ﺃﻨﺸﻁﺔ ﺘﺩﻗﻴﻕ ﺍﻟﺤﺴﺎﺒﺎﺕ -
ﺎﺯ ﺃﻫﺩﺍﻓﻪ ﺃﻥ ﺘﻜﻭﻥ ﺍﻟﻤﻌﻠﻭﻤﺎﺕ ﻭﺍﻟﺒﻴﺎﻨـﺎﺕ ﻭﻤﻥ ﻋﻭﺍﻤل ﻨﺠﺎﺡ ﺍﻟﺼﻨﺩﻭﻕ ﻓﻲ ﺇﻨﺠ. ﺍﻟﺘﺠﺭﺒﺔ ﺍﻟﻨﺭﻭﻴﺠﻴﺔ
ﺍﻟﺨﺎﺼﺔ ﺒﻪ ﻭﺒﺄﻨﺸﻁﺘﻪ ﻭﺒﺈﺩﺍﺭﺓ ﻤﻭﺍﺭﺩﻩ ﻤﺘﺎﺤﺔ ﻟﻠﻌﺎﻤﺔ، ﻓﻜل ﺫﻟﻙ ﻤﻥ ﺍﻟﻌﻭﺍﻤل ﺍﻟﺘﻲ ﺘﻀﻔﻲ ﻋﻠﻰ ﺃﻨﺸﻁﺔ 
ﻤﻔﺼـﻼﹰ ﻴﺼـﻑ  ﺎﺍ ﺴﻨﻭﻴﻋﻠﻰ ﻤﺩﻴﺭ ﺍﻟﺼﻨﺩﻭﻕ ﺃﻥ ﻴﻘﺩﻡ ﺘﻘﺭﻴﺭﻜﻤﺎ ﺃﻥ . ﺍﻟﺼﻨﺩﻭﻕ ﺍﻟﻤﺯﻴﺩ ﻤﻥ ﺍﻟﺸﻔﺎﻓﻴﺔ
ﺎﺕ ﺍﻟﺘـﻲ ﻴﻤﺘﻠـﻙ ﺍﻟﺼـﻨﺩﻭﻕ ﻓﻴﻬـﺎ ﻤﺔ ﺒﺎﻟﺸﺭﻜﻟﻤﻭﺍﺭﺩﻩ، ﻭﻗﺎﺌ ﺇﺩﺍﺭﺘﻪﻭﻁﺭﻕ  ﻕﻜﻴﻔﻴﺔ ﺇﺩﺍﺭﺓ ﺍﻟﺼﻨﺩﻭ
ﺩ ﺍﻟﻤﺤﻘﻕ ﻭﺍﻟﻌﺎﺌـﺩ ﺍﻟـﺫﻱ ﻜـﺎﻥ ﻭﻴﻨﺒﻐﻲ ﺍﻹﻓﺼﺎﺡ ﻋﻥ ﺍﻟﻤﻌﻠﻭﻤﺎﺕ ﺍﻟﺨﺎﺼﺔ ﺒﺈﺠﻤﺎﻟﻲ ﺍﻟﻌﺎﺌ. ﺎﺤﺼﺼ
ﻤﻭﺍﺭﺩ ﻜﻤﺎ ﻴﻨﺒﻐﻲ ﺍﻹﻓﺼﺎﺡ ﻋﻥ ﺍﻟﻤﻌﻠﻭﻤﺎﺕ ﺍﻟﺨﺎﺼﺔ ﺒﺘﻜﻠﻔﺔ ﺇﺩﺍﺭﺓ . ﻟﻪ ﻭﻋﻭﺍﻤل ﺘﺤﻘﻴﻕ ﺍﻟﻌﺎﺌﺩ ﺎﻤﺨﻁﻁﹰ
  ؛ ﺍﻟﺼﻨﺩﻭﻕ ﻭﻤﺴﺘﺤﻘﺎﺕ ﺍﻟﻤﺩﻴﺭﻴﻥ
. ل ﻤﻥ ﺍﻟﺼﻨﺩﻭﻕ ﻭﺇﻟﻴﻪ ﺘﺤـﺕ ﻨﻅـﺭ ﺴـﻠﻁﺔ ﻨﻘﺩﻴـﺔ ﻤﺴـﺘﻘﻠﺔ ﻭﻤﺴـﺅﻭﻟﺔ ﺃﻥ ﺘﺘﻡ ﻋﻤﻠﻴﺔ ﻨﻘل ﺍﻷﻤﻭﺍ -
ﻭﻫﻨﺎ ﺘـﺄﺘﻲ ﺃﻫﻤﻴـﺔ ﺍﻟﺸـﻔﺎﻓﻴﺔ . ﻓﺎﻟﻬﺩﻓﺎﻷﺴﺎﺴﻲ ﻤﻥ ﺇﻨﺸﺎﺀ ﺘﻠﻙ ﺍﻟﺼﻨﺎﺩﻴﻕ ﺘﺤﻘﻴﻕ ﺍﻟﺸﻔﺎﻓﻴﺔ ﻭﺍﻟﻤﺴﺅﻭﻟﻴﺔ
                                                             
 . 13،03، ﺹ ﺹ ﻤﺭﺠﻊ ﺴﺎﺒﻕ ،ﺍﻗﺘﺼﺎﺩﻴﺎﺕ ﺍﺴﺘﺜﻤﺎﺭ ﺍﻟﻔﻭﺍﺌﺽ ﺍﻟﻨﻔﻁﻴﺔ ،ﺭﻀﺎ ﻋﺒﺩ ﺍﻟﺴﻼﻡ ﻋﻠﻲ -1
 . 53،33ﺹ ﺹ  ،ﻨﻔﺱ ﺍﻟﻤﺭﺠﻊ -2
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ﻓﺎﻟﺸـﻔﺎﻓﻴﺔ ﺘﻘﺘﻀـﻲ ﻤﻌﺭﻓـﺔ ﺤﺠـﻡ . ﻭﺍﻟﻤﻬﻨﻴﺔ ﻓﻲ ﺘﺼﻤﻴﻡ ﺍﻟﺼﻨﺩﻭﻕ ﺤﺘﻰ ﻴﻤﻜﻥ ﺘﺤﻘﻴﻕ ﺫﻟﻙ ﺍﻟﻬﺩﻑ
ﺇﻟﻰ ﺍﻟﺴﻠﻁﺔ ﺍﻟﻤﺎﻟﻴـﺔ ﺃﻭ  ﻴﺘﻡ ﺇﺩﺍﺭﺘﻬﺎ، ﻭﺇﺠﻤﺎﻟﻲ ﻤﺎ ﻴﺘﻡ ﻨﻘﻠﻪ ﺍﻟﻤﻭﺍﺭﺩ ﺍﻟﺘﻲ ﺘﺘﺭﺍﻜﻡ ﻓﻲ ﺍﻟﺼﻨﺩﻭﻕ، ﻭﻜﻴﻑ
ﻭﺒﻁﺭﻴﻘـﺔ ﺇﺩﺍﺭﺓ ﻓﻜل ﻫﺫﻩ ﺍﻟﻌﻨﺎﺼﺭ ﺘﻌﺯﺯ ﺜﻘﺔ ﺍﻟﺭﺃﻱ ﺍﻟﻌﺎﻡ ﻓﻲ ﺍﻟﺴﻴﺎﺴﺔ ﺍﻟﻤﺎﻟﻴﺔ ﺒﺼﻔﺔ ﻋﺎﻤﺔ  ،ﺍﻟﻤﻭﺍﺯﻨﺔ
 ﺔ ؛ﺍﻟﻔﻭﺍﺌﺽ ﺒﺼﻔﺔ ﺨﺎﺼ
ﺃﻥ ﺘﻜﻭﻥ ﻫﻨﺎﻙ ﺇﺴﺘﺭﺍﺘﻴﺠﻴﺔ ﺍﺴﺘﺜﻤﺎﺭﻴﺔ ﻭﺍﻀﺤﺔ ﻹﺩﺍﺭﺓ ﻤﻭﺍﺭﺩ ﺍﻟﺼﻨﺩﻭﻕ، ﻋﻠﻰ ﺃﻥ ﻴﻜﻭﻥ ﺃﻏﻠﺒﻬﺎ ﻓـﻲ  -
ﺘﺜﻤﺎﺭﺍﺕ ﺨﺎﺭﺠﻴﺔ، ﻭﺇﻥ ﺍﺨﺘﻠﻑ ﺍﻷﻤﺭ ﺒﺸﺄﻥ ﺍﻻﺴﺘﺜﻤﺎﺭ ﻓﻲ ﺍﻟﺩﺍﺨل ﺃﻭ ﺍﻟﺨﺎﺭﺝ ﺒﺤﺴﺏ ﻅﺭﻭﻑ ﺸﻜل ﺍﺴ
ﺘﺤﻘﻴﻘﻬﺎ ﻤـﻥ ﺨـﻼل ﺍﺴـﺘﺜﻤﺎﺭ ﻜﻤﺎ ﻴﻨﺒﻐﻲ ﻭﻀﻊ ﺇﺴﺘﺭﺍﺘﻴﺠﻴﺔ ﺃﻭ ﻨﻤﻭﺫﺝ ﻟﻠﻌﻭﺍﺌﺩ ﺍﻟﻤﺭﻏﻭﺏ . ﻜل ﺒﻠﺩ
 ؛ ﺍﻟﻤﻭﺍﺭﺩ
ﺃﻥ ﺘﻜﻭﻥ ﻫﻨﺎﻙ ﻤﻨﺎﻓﺴﺔ ﻋﻨﺩ ﺘﻌﻴﻴﻥ ﻤﺩﻴﺭﻱ ﺍﻻﺴﺘﺜﻤﺎﺭ ﻓﻲ ﺍﻟﺼﻨﺩﻭﻕ، ﻭﻟﻥ ﻴﺘﺤﻘﻕ ﻫﺫﺍ ﺇﻻ ﻤﻥ ﺨـﻼل  -
ﻟﻀﻤﺎﻥ ﻨﺠﺎﺡ ﺼﻨﺩﻭﻕ ﻤﺎ ﻴﻨﺒﻐﻲ ﺃﻥ ﻴﺩﺍﺭ ﺒﻁﺭﻴﻘﺔ ﻤﻬﻨﻴﺔ ﻭﺘﺤﺕ ﻨﻅﺭ  .ﺀ ﺘﺘﻡ ﺒﺸﻔﺎﻓﻴﺔ ﻜﺎﻤﻠﺔﻴﺔ ﺍﻨﺘﻘﺎﻋﻤﻠ
ﻭﻟﻥ ﻴﺘﺤﻘﻕ ﺫﻟﻙ ﺇﻻ ﻤﻥ ﺨـﻼل ﻤﻌـﺎﻴﻴﺭ ﻤﻬﻨﻴـﺔ . ﻭﺯﺍﺭﺓ ﺍﻟﻤﺎﻟﻴﺔ ﻭﻤﺠﻠﺱ ﺍﻹﺩﺍﺭﺓ ﻭﺍﻟﺒﻨﻙ ﺍﻟﻤﺭﻜﺯﻱ
ﺎ ﻓـﻲ ﻗﻴـﺎﺱ ﻭﺇﺩﺍﺭﻴﺔ ﻭﻤﺅﺴﺴﻴﺔ ﻭﺍﻀﺤﺔ ﻴﺘﻡ ﻭﻀﻌﻬﺎ ﻋﻨﺩ ﺇﻨﺸﺎﺀ ﺍﻟﺼﻨﺩﻭﻕ، ﻭﻴﻤﻜﻥ ﺍﻻﻋﺘﻤﺎﺩ ﻋﻠﻴﻬ  ـ




 ﺍﻟﺴﻴﺎﺩﻴﺔ ﺍﻟﻌﺭﺒﻴﺔﺎﻟﺜﺭﻭﺓ ﻟﺼﻨﺎﺩﻴﻘﺍﻻﺴﺘﺭﺍﺘﻴﺠﻴﺔ ﺍﻻﺴﺘﺜﻤﺎﺭﻴﺔ: ﺍﻟﻤﺒﺤﺙ ﺍﻟﺜﺎﻟﺙ
ﻠﺼﻨﺎﺩﻴﻕ ﺍﻟﺴﻴﺎﺩﻴﺔ ﺍﻟﻌﺭﺒﻴﺔ ﻨﺴﺘﻌﺭﺽ ﺍﻟﺘﻭﺠﻪ ﺍﻻﺴﺘﺜﻤﺎﺭﻱ ﻟﻠﻭﻗﻭﻑ ﻋﻠﻰ ﺍﻻﺴﺘﺭﺍﺘﻴﺠﻴﺔ ﺍﻻﺴﺘﺜﻤﺎﺭﻴﺔ ﻟ
ﺍﻻﺴﺘﺜﻤﺎﺭ ﻓﻴﻬﺎ، ﺒﺎﻹﻀﺎﻓﺔ ﺍﻟﺠﻐﺭﺍﻓﻲ ﻟﻬﺫﻩ ﺍﻟﺼﻨﺎﺩﻴﻕ، ﺃﻱ ﺍﻷﺴﻭﺍﻕ ﺍﻟﺘﻲ ﺘﻔﻀل ﺍﻟﺼﻨﺎﺩﻴﻕ ﺍﻟﺴﻴﺎﺩﻴﺔ ﺍﻟﻌﺭﺒﻴﺔ 
 .ﺇﻟﻰ ﺍﻟﺘﻭﺯﻴﻊ ﺍﻟﻘﻁﺎﻋﻲ ﻭﺍﻟﺫﻱ ﻴﻭﻀﺢ ﺍﻟﻤﻴل ﺍﻻﺴﺘﺜﻤﺎﺭﻱ ﻟﻠﻤﺠﺎﻻﺕ ﺍﻟﻤﻔﻀﻠﺔ
  ﺍﻟﺴﻴﺎﺩﻴﺔ ﺍﻟﻌﺭﺒﻴﺔ ﺍﻟﺜﺭﻭﺓ ﺼﻨﺎﺩﻴﻕ ﺍﻟﺘﻭﺯﻴﻊ ﺍﻟﺠﻐﺭﺍﻓﻲ ﻻﺴﺘﺜﻤﺎﺭﺍﺕ : ﺍﻟﻤﻁﻠﺏ ﺍﻷﻭل
ﺍﻟﺸـﻜل  ﻨﺎ ﻋﺭﺽ ﺍﻟﺘﻭﺯﻴﻊ ﺍﻟﺠﻐﺭﺍﻓﻲ ﻻﺴﺘﺜﻤﺎﺭﺍﺕ ﺍﻟﺼﻨﺎﺩﻴﻕ ﺍﻟﺴﻴﺎﺩﻴﺔ ﺍﻟﻌﺭﺒﻴﺔ ﻤـﻥ ﺨـﻼل ﻴﻤﻜﻨ   
  :ﺍﻟﺒﻴﺎﻨﻲ ﺍﻟﺘﺎﻟﻲ
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ﺍﻟﺴﻴﺎﺩﻴﺔ ﺍﻟﻌﺭﺒﻴﺔ ﻤﻥ ﺤﻴﺙ  ﺼﻨﺎﺩﻴﻕﺴﺘﺜﻤﺎﺭﺍﺕ ﺍﻟﺍﻟﺘﻭﺯﻴﻊ ﺍﻟﺠﻐﺭﺍﻓﻲ ﻻ: (3-1)ﺸﻜل ﺍﻟﺒﻴﺎﻨﻲﺍﻟ
  (8002ﺇﻟﻰ ﻏﺎﻴﺔ  0002)ﻟﻠﻔﺘﺭﺓ )*(ﺍﻟﻘﻴﻤﺔ
  
  .ﻤﻠﻴﺎﺭ ﺩﻭﻻﺭ 631 ﺘﻘﺩﺭ ﺒـ ﺍﻟﻘﻴﻤﺔ ﺍﻹﺠﻤﺎﻟﻴﺔ)*(:              
  .ﻬﻡ ﻭﺍﻟﻌﻘﺎﺭﺍﺕ ﻭ ﺍﻟﺼﻔﻘﺎﺕ ﺍﻟﻤﺸﺘﺭﻜﺔﻋﻨﻬﺎ ﻓﻲ ﺍﻷﺴﺘﺘﻀﻤﻥ ﺒﻴﺎﻨﺎﺕ ﺼﻨﺎﺩﻴﻕ ﺍﻟﺜﺭﻭﺓ ﺍﻟﺴﻴﺎﺩﻴﺔ ﺍﻟﻤﻌﻠﻥ : *(*)  
 eht ni sdnuF htlaeW gnierevoS,emiT gnitseT ,nihC drawdE dna yrabraB airotciV : ecruoS ·
 . 52 p ,9002 yaM,puorG rotinoM ,sisirc laicnanif labolg eht dna acirfa htron & tsae elddim
ﺇﻟـﻰ  0002ﺍﺴﺘﺜﻤﺎﺭﺍﺕ ﺼﻨﺎﺩﻴﻕ ﺍﻟﺜﺭﻭﺓ ﺍﻟﺴﻴﺎﺩﻴﺔ ﺍﻟﻌﺭﺒﻴﺔ ﺒﺎﻟﻘﻴﻤﺔ ﻟﻠﻔﺘﺭﺓ ﺍﻟﻤﻤﺘﺩﺓ ﻤﻥ  (3- 1)ﻴﻭﻀﺢ ﺍﻟﺸﻜل 
ﺍﻻﻗﺘﺼـﺎﺩﻴﻭﺍﻟﺘﻨﻤﻴﺔ  ﺩﻴﻕ ﺍﻟﻌﺭﺒﻴﺔ ﺘﻔﻀل ﺍﻻﺴﺘﺜﻤﺎﺭ ﻓـﻲ ﺃﺴـﻭﺍﻕ ﻤﻨﻅﻤـﺔ ﺍﻟﺘﻌـﺎﻭﻥ ﺎﺎﻟﺼﻨ، ﻓ8002ﻏﺎﻴﺔ 
 67.98ﺒﺤـﻭﺍﻟﻲ ﺃﻱ ﺃﺴﻭﺍﻕ ﺍﻟﺩﻭل ﺍﻟﻤﺘﻘﺩﻤﺔﻜﺎﻟﻭﻻﻴﺎﺕ ﺍﻟﻤﺘﺤﺩﺓ، ﻜﻨﺩﺍ، ﺃﻟﻤﺎﻨﻴﺎ، ﻓﺭﻨﺴﺎ ﻭﻏﻴﺭﻫﺎ  (DCEO)
 42.64ﻭﺍﻟﻤﻘـﺩﺭ ﺒﺤـﻭﺍﻟﻲ (3/1) ﺃﻤﺎ ﺍﻟﺜﻠﺙ ﺍﻟﻤﺘﺒﻘـﻲ ﺍﻟﻘﻴﻤﺔ ﺍﻻﺠﻤﺎﻟﻴﺔ، ( 3/2)ﻤﺎ ﻴﻌﺎﺩل ﺜﻠﺜﻲ ﺭ ﺩﻭﻻﺭﻤﻠﻴﺎ
ﻭﺩﻭل ﺃﺨـﺭﻯ ﻜﺎﻟـﺩﻭل (CIRB)ﺍﻟﺒﺭﺍﺯﻴل، ﺭﻭﺴﻴﺎ، ﺍﻟﻬﻨﺩ ﻭﺍﻟﺼـﻴﻥ  ﺃﺴﻭﺍﻕﻓﻲ ﻓﻬﻭ ﻤﺴﺘﺜﻤﺭ  ﻤﻠﻴﺎﺭ ﺩﻭﻻﺭ
  (.ﺃﻱ ﺍﺴﺘﺜﻤﺎﺭ ﻤﺤﻠﻲ)ﺍﻟﻌﺭﺒﻴﺔ 
ﺘﻘﺭﻴﺒﺎﹰ ﺒﺎﻟﺘﺴﺎﻭﻱ ﺒﻴﻥ ﺃﺴﻭﺍﻕ ﺩﻭل ﺃﻤﺎ ﻤﻥ ﺤﻴﺙ ﻋﺩﺩ ﺍﻟﺼﻔﻘﺎﺕ ﺍﻟﻤﺴﺘﺜﻤﺭﺓ ﻟﻨﻔﺱ ﺍﻟﻔﺘﺭﺓ ﻓﻬﻲ ﻤﻘﺴﻤﺔ   
 (CIRB)ﻭ (DCEO)ﺃﺴـﻭﺍﻕ ﺨـﺎﺭﺝ ﺩﻭل ﻭ%84ﺒﻨﺴﺒﺔ (DCEO)ﻤﻨﻅﻤﺔ ﺍﻟﺘﻌﺎﻭﻥ ﺍﻻﻗﺘﺼﺎﺩﻱ ﻭﺍﻟﺘﻨﻤﻴﺔ
ﻋﻠﻰ ﺼﻔﻘﺎﺕ ﺒﻘﻴﻤﺔ ﻜﺒﻴﺭﺓ ﻓﻲ ﺃﺴﻭﺍﻕ  ﺎﺩﻴﻕ ﺍﻟﻌﺭﺒﻴﺔ ﺘﺴﺘﺤﻭﺫﻤﺎ ﻴﺩل ﻋﻠﻰ ﺃﻥ ﺍﻟﺼﻨ، %94ﺒﻨﺴﺒﺔ ﻤﻘﺩﺭﺓ ﺒـ 
 ﻤﻥ ﺍﺠﻤﺎﻟﻲ ﻋﺩﺩ ﺍﻟﺼـﻔﻘﺎﺕ،  %84ﻤﻥ ﺍﺠﻤﺎﻟﻲ ﺍﻟﻘﻴﻤﺔ ﺍﻟﻤﺴﺘﺜﻤﺭﺓ ﻭ %66ﺎﻤﺘﻼﻙ ﻟﻨﺴﺒﺔ ﺒ(DCEO)ﺩﻭل 
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ﻟﻨﻔﺱ ﺍﻟﺴﻭﻕ، ﻭﻤﻘﺎﺭﻨﺔ ﻤـﻊ ﺃﺴـﻭﺍﻕ ﺩﻭل  ﺒﻘﻴﻤﺔ ﺼﻐﻴﺭﺓ ﻨﻭﻉ ﻤﺎ ﺍﺫﺍ ﻤﺎ ﻗﺎﺭﻨﻬﺎ ﺒﺤﺼﺘﻬﺎ ﻤﻥ ﺤﻴﺙ ﺍﻟﻘﻴﻤﺔ
 (. DCEO)
ﺴـﻭﺍﻕ ﺍﻟـﺩﻭل ﻓﻲ ﻤﺠﻤﻠﻬﺎ ﺘﻤﻴل ﻟﻼﺴـﺘﺜﻤﺎﺭ ﻓـﻲ ﺃ  ﺍﻟﺘﻭﺯﻴﻊ ﺍﻟﺠﻐﺭﺍﻓﻲ ﻟﺼﻨﺎﺩﻴﻕ ﺍﻟﺜﺭﻭﺓ ﺍﻟﺴﻴﺎﺩﻴﺔ ﺍﻟﻌﺭﺒﻴﺔ
ﺘﺎﺝ ﻟﻴﺱ ﺒﻀﺭﻭﺭﺓ ﻴﻨﻁﺒﻕ ﺍﻟﻤﺘﻘﺩﻤﺔ ﻋﻠﻰ ﺤﺴﺎﺏ ﺒﺎﻗﻲ ﺍﻟﺩﻭل ﺍﻻﺨﺭﻯ ﻭﻜﺫﺍ ﺍﻻﺴﺘﺜﻤﺎﺭ ﺍﻟﻤﺤﻠﻲ، ﻭﻫﺫﺍ ﺍﻻﺴﺘﻨ
ﺨل ﻋﻠـﻰ ﺤﺴـﺎﺏ ﺍﻋﻠﻰ ﺘﻭﺠﻪ ﻜل ﺼﻨﺩﻭﻕ ﻋﻠﻰ ﺤﺩﻯ، ﻓﻬﻨﺎﻙ ﺼﻨﺎﺩﻴﻕ ﺴﻴﺎﺩﻴﺔ ﺘﻤﻴل ﻟﻼﺴﺘﺜﻤﺎﺭ ﻓﻲ ﺍﻟـﺩ 
ﻭﻫﻭ ﻤﺎ ﺴﻨﺴﺘﻌﺭﻀﻪ ﻓﻲ ﺍﻟﻔﺼل ﺍﻟﻤﻭﺍﻟﻲ ﺒـﺄﻜﺜﺭ " ﻠﺘﻨﻤﻴﺔﻤﺒﺎﺩﻟﺔ ﻟ"ﺍﻻﺴﺘﺜﻤﺎﺭ ﻓﻲ ﺍﻟﺨﺎﺭﺝ ﻜﺼﻨﺩﻭﻕ ﺃﺒﻭﻅﺒﻲ 
  .ﺘﻔﺼﻴل
  ﻻﺴﺘﺜﻤﺎﺭﺍﺕ ﺼﻨﺎﺩﻴﻕ ﺍﻟﺜﺭﻭﺓ ﺍﻟﺴﻴﺎﺩﻴﺔ ﺍﻟﻌﺭﺒﻴﺔ ﺍﻟﻘﻁﺎﻋﻲ ﺍﻟﺘﻭﺯﻴﻊ: ﺍﻟﻤﻁﻠﺏ ﺍﻟﺜﺎﻨﻲ
ﻥ ﺍﻟﺘﻭﺯﻴﻊ ﺍﻟﻘﻁﺎﻋﻲ ﻻﺴﺘﺜﻤﺎﺭﺍﺕ ﺼﻨﺎﺩﻴﻕ ﺍﻟﺜـﺭﻭﺓ ﺍﻟﺴـﻴﺎﺩﻴﺔ ﺍﻟﻌﺭﺒﻴـﺔ ﻴﻌﻁـﻲ ﻨﻅـﺭﺓ ﺤـﻭل ﺇ  
ﺎﻉ ﻋﻠﻰ ﺤﺴﺎﺏ ﺃﺨﺭ، ﻭﻜـﺫﺍ ﺒﺘﺒﻴـﺎﻥ ﺍﻟﻬـﺩﻑ ﺍﻻﺴﺘﺭﺍﺘﻴﺠﻴﺔ ﺍﻟﻤﺘﺒﻌﺔ ﻤﻥ ﻗﺒل ﻫﺫﻩ ﺍﻟﺼﻨﺎﺩﻴﻕ ﺒﺘﻔﻀﻴﻠﻬﺎ ﻟﻘﻁ
ﻟﻘﻁـﺎﻉ ﺼﻭﺼﺎ ﻭﺃﻥ ﻤﺼﺎﺩﺭ ﻫﺫﻩ ﺍﻷﺼـﻭل ﺘﻌـﻭﺩ ﺍﻟﻤﻌﻠﻥ ﻤﻥ ﻗﺒل ﺒﺘﺤﻘﻴﻕ ﺘﻨﻭﻴﻊ ﺍﻗﺘﺼﺎﺩﻱ ﻟﻤﻭﺍﺭﺩﻫﺎ ﺨ
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  (8002ﺇﻟﻰ ﻏﺎﻴﺔ  0002ﻤﻥ )ﺍﻟﻤﻤﺘﺩﺓ 
  .ﻤﻠﻴﺎﺭ ﺩﻭﻻﺭ 631 ﺘﻘﺩﺭ ﺒـ ﺍﻟﻘﻴﻤﺔ ﺍﻹﺠﻤﺎﻟﻴﺔ)*(:
  .ﺘﺘﻀﻤﻥ ﺒﻴﺎﻨﺎﺕ ﺼﻨﺎﺩﻴﻕ ﺍﻟﺜﺭﻭﺓ ﺍﻟﺴﻴﺎﺩﻴﺔ ﺍﻟﻤﻌﻠﻥ ﻋﻨﻬﺎ ﻓﻲ ﺍﻷﺴﻬﻡ ﻭﺍﻟﻌﻘﺎﺭﺍﺕ ﻭ ﺍﻟﺼﻔﻘﺎﺕ ﺍﻟﻤﺸﺘﺭﻜﺔ*(: *)
  . 72 p ,tic po ,emiT gnitseT ,nihC drawdE dna yrabraB airotciV : ecruoS ·
ﺍﻟﺼﻨﺎﺩﻴﻕ ﺍﻟﺴﻴﺎﺩﻴﺔ ﺍﻟﻌﺭﺒﻴﺔ ﺘﺴﺘﺜﻤﺭ ﻓﻲ ﻤﺨﺘﻠﻑ ﺍﻟﻘﻁﺎﻋـﺎﺕ، ﺃﻱ ﺃﻥ  ﺃﻥ( 4-1)ﻴﺒﻴﻥ ﺍﻟﺸﻜل ﺍﻟﺒﻴﺎﻨﻲ  
ﻘﻁـﺎﻉ ﻓﺎﻟﻫﻨﺎﻙ ﺘﻨﻭﻴﻊ ﻗﻁﺎﻋﻲ ﻏﻴﺭ ﺃﻥ ﺤﺼﺔ ﻜل ﻗﻁﺎﻉ ﻤﻥ ﺍﻻﺠﻤﺎﻟﻲ ﺍﻟﻤﺴﺘﺜﻤﺭ ﻤﺘﻔﺎﻭﺘﺔ ﻤﻥ ﻗﻁـﺎﻉ ﻵﺨﺭ، 
ﻴﻠﻴﻪ ﺍﻻﺴﺘﺜﻤﺎﺭ ﻓﻲ ﻗﻁـﺎﻉ  (%53)ﻤﻠﻴﺎﺭ ﺩﻭﻻﺭ  6.74ﺍﻟﻤﺎﻟﻲ ﻫﻭ ﺍﻟﻤﺴﺘﺤﻭﺫ ﻋﻠﻰ ﺍﻟﺤﺼﺔ ﺍﻷﻜﺒﺭ ﺒﺤﻭﺍﻟﻲ 
، ﺃﻡ ﺍﻟﻤﺭﺘﺒﺔ ﺍﻟﺜﺎﻟﺜﺔ ﻭﺍﻟﺭﺍﺒﻌـﺔ ﻤﻥ ﺍﻻﺠﻤﺎﻟﻲ ﺍﻟﻤﺴﺘﺜﻤﺭ %02ﻤﻠﻴﺎﺭ ﺩﻭﻻﺭ ﺃﻱ ﺒﻨﺴﺒﺔ  2.72ﺍﻟﻌﻘﺎﺭﺍﺕ ﺒﻘﻴﻤﺔ 
ﻤﻠﻴﺎﺭ ﺩﻭﻻﺭ ﻋﻠـﻰ  91ﻤﻠﻴﺎﺭ ﺩﻭﻻﺭ، ﻭ  67.12ﻓﺘﻌﻭﺩ ﻟﻘﻁﺎﻉ ﺍﻟﻁﺎﻗﺔ ﻭﺍﻟﻤﺭﺍﻓﻕ ﻭﻗﻁﺎﻉ ﺍﻟﺼﻨﺎﻋﺔ ﺒﺤﻭﺍﻟﻲ 
  .ﺍﻟﺘﻭﺍﻟﻲ
ﻓﻴﺤﺘل ﻗﻁﺎﻉ ﺍﻟﻌﻘـﺎﺭﺍﺕ ﺍﻟﻤﺭﺘﺒـﺔ ﺍﻻﻭﻟـﻰ  ﺍﻟﺼﻔﻘﺎﺕﻟﻤﺴﺘﺜﻤﺭ ﻤﻥ ﻋﺩﺩ ﺃﻤﺎ ﻤﻥ ﺤﻴﺙ ﺍﻻﺠﻤﺎﻟﻲ ﺍ  
، ﺃﻱ ﺃﻥ %51ﻓﻘﻁﺎﻉ ﺍﻟﻁﺎﻗﺔ ﻭﺍﻟﻤﺭﺍﻓـﻕ ﺒﻨﺴـﺒﺔ  %42ﻘﻁﺎﻉ ﺍﻟﻤﺎﻟﻲ ﺒﻨﺴﺒﺔ ﺍﻟﻴﻠﻴﻪ ( %52)ﺒﺤﺼﺔ ﺍﻟﺭﺒﻊ 
ﺘﻭﺯﻴﻊ ﺃﺼﻭل ﺍﻟﺼﻨﺎﺩﻴﻕ ﺍﻟﺴﻴﺎﺩﻴﺔ ﺍﻟﻌﺭﺒﻴﺔ ﻟﻤﺨﺘﻠﻑ ﺍﻟﻘﻁﺎﻋﺎﺕ ﻋﻠﻰ ﺍﻟﻌﻤﻭﻡ ﻴﻌﺘﺒﺭ ﺃﻜﺜـﺭ ﺘـﻭﺍﺯﻥ ﻟﻠﻘﻴﻤـﺔ 
  .ﺍﻟﻤﺴﺘﺜﻤﺭﺓ ﻓﻲ ﻗﻁﺎﻉ ﻤﻌﻴﻥ ﻭﻋﺩﺩ ﺍﻟﺼﻔﻘﺎﺕ ﺍﻟﻤﺴﺘﺜﻤﺭﺓ ﻓﻲ ﻨﻔﺱ ﺍﻟﻘﻁﺎﻉ 
ﻟﺘﻔﺼﻴل ﺃﻜﺜﺭ ﻓﻲ ﺍﺴﺘﺭﺍﺘﻴﺠﻴﺔ ﺍﺴﺘﺜﻤﺎﺭﻴﺔ ﻟﺼﻨﺎﺩﻴﻕ ﺍﻟﺜﺭﻭﺓ ﺍﻟﻌﺭﺒﻴﺔ، ﻴﻤﻜـﻥ ﺘﻘﺴـﻴﻤﻬﺎ ﺼـﻨﺎﺩﻴﻕ ﻭ
  :1ﺔ ﻭﻜﺒﻴﺭﺓ ﺍﻟﺤﺠﻡ، ﻭﺼﻨﺎﺩﻴﻕ ﺴﻴﺎﺩﻴﺔ ﻋﺭﺒﻴﺔ ﺤﺩﻴﺜﺔ ﻭﺼﻐﻴﺭﺓ ﺍﻟﺤﺠﻡﺴﻴﺎﺩﻴﺔ ﻋﺭﺒﻴﺔ ﻗﺩﻴﻤ
  : ﺍﻟﻌﺭﺒﻴﺔ ﻗﺩﻴﻤﺔ ﻭﻜﺒﻴﺭﺓ ﺍﻟﺤﺠﻡﺍﻟﺼﻨﺎﺩﻴﻕ ﺍﻟﺴﻴﺎﺩﻴﺔ :ﻭلﺍﻟﻔﺭﻉ ﺍﻷ
ﻜﺒﺭ ﺤﺠـﻡ ﺍﻟﻤﻘﺼـﻭﺩﺒ  ، ﺃﻤﺎ0002 ﻋﺎﻡﻲ ﺃﻨﺸﺌﺕ ﻗﺒل ﺎﺩﻴﻕ ﺍﻟﺘﻠﻙ ﺍﻟﺼﻨﺍﻟﻤﻘﺼﻭﺩ ﺒﻘﺩﻡ ﺍﻟﺼﻨﺩﻭﻕ ﺘ  
ﺍﻟﺼﻨﺩﻭﻕ ﻓﺘﻌﺒﺭ ﻋﻥ ﺤﺠﻡ ﺃﺼﻭل ﺫﻟﻙ ﺍﻟﺼﻨﺩﻭﻕ ﻭﻤﺜﺎل ﻋﻠﻰ ﻫﺫﺍ ﺍﻟﻨﻭﻉ ﻤﻥ ﺍﻟﺼﻨﺎﺩﻴﻕ ﺍﻟﺴﻴﺎﺩﻴﺔ ﺍﻟﻌﺭﺒﻴـﺔ 
ﻌﺘﻤـﺩ ﺘﻋﺎﺩﺓﹰ ﻤـﺎ ؛ ﻫﺫﻩ ﺍﻟﺼﻨﺎﺩﻴﻕ ﺍﻟﺴﻴﺎﺩﻴﺔ "ﺍﻟﻬﻴﺌﺔ ﺍﻟﻌﺎﻤﺔ ﻟﻼﺴﺘﺜﻤﺎﺭ ﺍﻟﻜﻭﻴﺘﻴﺔ"ﻭ " ﺠﻬﺎﺯ ﺃﺒﻭﻅﺒﻲ ﻟﻼﺴﺘﺜﻤﺎﺭ"
ﻲ ﺍﻷﺼﻭل ﺍﻟﺴﺎﺌﻠﺔ ﺃﻭ ﻋﺒﺭ ﻭﺴـﻁﺎﺀ ﻓﻲ ﺍﺴﺘﺜﻤﺎﺭﺍﺘﻬﺎ ﻋﻠﻰ ﺍﻟﺤﺫﺭ ﻭﺍﻟﺘﺤﻔﻅ، ﻭﺍﻻﺴﺘﺜﻤﺎﺭ ﻓﻲ ﺍﻟﻤﻘﺎﻡ ﺍﻷﻭل ﻓ
ﻟﻠﺤﻔﺎﻅ ﻋﻠﻰ ﻋﺩﻡ ﺍﻟﻜﺸﻑ ﻋﻥ ﻫﻭﻴﺘﻬﻡ، ﻜﻤﺎ ﺃﻨﻬﺎ ﻋﺎﺩﺓ ﻤﺎ ﺘﺴﺘﺜﻤﺭ ﻓﻲ ﺤﺼﺹ ﺼـﻐﻴﺭﺓ ﻓـﻲ ﺍﻟﺸـﺭﻜﺎﺕ 
  .ﺍﻷﺠﻨﺒﻴﺔ
                                                             
ﻤﺫﻜﺭﺓ ،(ﺩﺭﺍﺴﺔ ﻤﻘﺎﺭﻨﺔ ﻟﺤﺎﻟﺔ ﺍﻟﺠﺯﺍﺌﺭ ﻭﺍﻟﻨﺭﻭﻴﺞ)ﺴﻠﻴﻤﺎﻥ ﺯﻭﺍﺭﻱ ﻓﺭﺤﺎﺕ، ﺩﻭﺭ ﺼﻨﺎﺩﻴﻕ ﺍﻟﺜﺭﻭﺓ ﺍﻟﺴﻴﺎﺩﻴﺔ ﻓﻲ ﻅل ﺍﻻﺯﻤﺔ ﺍﻟﻤﺎﻟﻴﺔ ﺍﻟﻌﺎﻟﻤﻴﺔ ﺍﻟﺭﺍﻫﻨﺔ  -1
 .281،971، ﺹ ﺹ 2102، 30ﻤﺎﺠﺴﺘﻴﺭ، ﺠﺎﻤﻌﺔ ﺍﻟﺠﺯﺍﺌﺭ 
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  :ﺤﺩﻴﺜﺔ ﻭﺼﻐﻴﺭﺓ ﺍﻟﺤﺠﻡﺍﻟﺼﻨﺎﺩﻴﻕ ﺍﻟﺴﻴﺎﺩﻴﺔ ﺍﻟﻌﺭﺒﻴﺔ : ﺍﻟﻔﺭﻉ ﺍﻟﺜﺎﻨﻲ
ل ﺼـﻐﻴﺭﺓ ، ﻭﺍﻟﺘﻲ ﻋﺎﺩﺓ ﻤﺎ ﺘﻤﺘﻠﻙ ﺃﺼـﻭ 0002ﺘﻤﺜل ﺘﻠﻙ ﺍﻟﺼﻨﺎﺩﻴﻕ ﺍﻟﺘﻲ ﺃﻨﺸﺌﺕ ﺍﺒﺘﺩﺀﺍﹰ ﻤﻥ ﻋﺎﻡ    
ﺘﻤﻴﺯ ﻫﺫﻩ ﺍﻟﺼـﻨﺎﺩﻴﻕ ﺒﺈﺘﺒـﺎﻉ ﻨﻬـﺞ ﺘﻭ ،(ﻤﻠﻴﺎﺭ ﺩﻭﻻﺭ 01ﻓﻲ ﺃﻏﻠﺒﻬﺎ ﺃﻗل ﻤﻥ ) ﺍﻟﺤﺠﻡ ﻤﻘﺎﺭﻨﺔ ﺒﺎﻟﻨﻭﻉ ﺍﻷﻭل
ﻨﻬﺠﺎ ﺍﺴﺘﺜﻤﺎﺭﻴﺎ ﺃﻜﺜﺭ ﻨﺸﺎﻁﹰﺎ، ﻓﻘﺩ ﺴﻌﺕ ﻓﻲ ﺍﺴﺘﺜﻤﺎﺭﺍﺘﻬﺎ ﺒﺎﺘﺒﺎﻋﻬﺎ  ﺍﺴﺘﺜﻤﺎﺭﻱ ﺃﻗل ﺤﺫﺭﺍ ﻤﻥ ﺍﻟﺼﻨﺎﺩﻴﻕ ﺍﻟﻘﺩﻴﻤﺔ
ﻭﻋﺔ ﻤﺘﻨﻭﻋﺔ ﻤﻥ ﺍﻷﺼﻭل ﻭﺍﻟﺒﺤﺙ ﻋـﻥ ﺇﻟﻰ ﺍﺭﺘﻔﺎﻉ ﺍﻟﻌﺎﺌﺩ ﺤﺴﺏ ﺩﺭﺠﺔ ﺍﻟﻤﺨﺎﻁﺭﺓ، ﻭﺍﻻﺴﺘﺜﻤﺎﺭ ﻋﺒﺭ ﻤﺠﻤ
  .ﺍﻟﻔﺭﺹ ﺍﻟﺠﻴﺩﺓ ﻭﺍﻟﺠﺫﺍﺒﺔ ﻟﻼﺴﺘﺜﻤﺎﺭ ﻓﻴﻬﺎ ﻓﻲ ﺠﻤﻴﻊ ﺃﻨﺤﺎﺀ ﺍﻟﻌﺎﻟﻡ
ﺍﻟﻤﺅﺴﺴﺔ ﺍﻟﻠﻴﺒﻴـﺔ "ﻭ (AIQ")ﺠﻬﺎﺯ ﻗﻁﺭ ﻟﻼﺴﺘﺜﻤﺎﺭ" ﺒﻌﺽ ﺍﻟﺼﻨﺎﺩﻴﻕ ﺍﻟﺴﻴﺎﺩﻴﺔ ﺍﻟﺤﺩﻴﺜﺔ ﻭﻤﺜﺎل ﺫﻟﻙ   
ﻤﻠﻴﺎﺭ ﺩﻭﻻﺭ، ﻫﺫﺍ ﻤـﺎ ﻴﺠﻌﻠﻬﻤـﺎ ﺘﺸـﺒﻬﺎﻥ ﻓـﻲ  06ﺘﻤﺘﻠﻙ ﺃﺼﻭﻻﹰ ﻜﺒﻴﺭﺓﹰ، ﺒﺄﻜﺜﺭ ﻤﻥ   (AIL)" ﻟﻼﺴﺘﺜﻤﺎﺭ
ﺴﻠﻭﻜﻴﺘﻬﻤﺎ ﺍﻻﺴﺘﺜﻤﺎﺭﻴﺔ ﺍﻟﺼﻨﺎﺩﻴﻕ ﺍﻟﺴﻴﺎﺩﻴﺔ ﺍﻟﻌﺭﺒﻴﺔ ﺍﻟﻘﺩﻴﻤﺔ، ﻨﻅﺭﺍ ﻻﻤﺘﻼﻜﻬﻤﺎ ﺭﺃﺱ ﻤﺎل ﻜﺒﻴﺭ ﻴﺴـﻤﺢ ﻟﻬـﻡ 
ﺭﻴﺔﹰ ﺃﻨﻬﺎ ﺘﻤﺘﻠﻙ ﺭﻭﺤـﺎ ﺍﺴـﺘﺜﻤﺎ "  AIQ" ﻠﻲ ﺍﻷﺠل، ﻏﻴﺭ ﺃﻥ ﻤﺎ ﻴﻤﻴﺯ ﻴﺒﺄﻥ ﻴﺼﻨﻔﻭﺍ ﻀﻤﻥ ﺍﻟﻤﺴﺘﺜﻤﺭﻴﻥ ﺍﻟﻁﻭ








 ﻨﺴﺘﺨﻠﺼﻤﻨﻬﺫﺍﺍﻟﻔﺼﻸﻨﻨﺸﺄﺓﺼﻨﺎﺩﻴﻘﺎﻟﺜﺭﻭﺓﺍﻟﺴﻴﺎﺩﻴﺔﺘﻌﻭﺩﺇﻟىﺨﻤﺴﻴﻨﻴﺎﺘﺎﻟﻘﺭﻨﺎﻟﻤﺎﻀﻲ،ﻭﻴﻌﺘﺒﺭﺼـــﻨﺩﻭﻕ  


















  :ﺎﻨﻲ ـل ﺍﻟﺜــﺍﻟﻔﺼ


















ﻟﻡ ﻴﻌﺩ ﻭﻀﻊ ﺍﻟﺩﻭل ﺍﻟﻌﺭﺒﻴﺔ ﻋﻠﻰ ﺍﻟﺴﺎﺤﺔ ﺍﻟﻌﺎﻟﻤﻴﺔ ﻟﻠﻁﺎﻗﺔ ﺁﻤﻨﺎﹰ ﻭﻤﺴﺘﻘﺭﺍﹰ، ﻓﻘﺩ ﺘﻌﺭﻀـﺕ ﺍﻟﻤﻨﻁﻘـﺔ 
ﻟﻌﺩﺩ ﻤﻥ ﺍﻟﻤﺸﺎﻜل ﺨﻼل ﺍﻟﺴﻨﻭﺍﺕ ﺍﻟﻤﺎﻀﻴﺔ؛ ﻓﺎﻟﻨﻔﻁ ﺍﻟﺫﻱ ﺘﻨﺘﺠﻪ ﺍﻟﺩﻭل ﻏﻴﺭ ﺍﻷﻋﻀﺎﺀ ﻓﻲ ﻤﻨﻅﻤﺔ ﺍﻷﻭﺒـﻙ 
ﺒﻴﺌﺔ، ﺍﻟﺘـﻲ ﺒﺎﺘـﺕ ﻭﻫﻨﺎﻙ ﺃﻴﻀﺎﹰ ﻗﻀﺎﻴﺎ ﺍﻟﻤﺤﺎﻓﻅﺔ ﻋﻠﻰ ﺍﻟ. ﺃﺼﺒﺢ ﻴﻨﺎﻓﺱ ﻨﻔﻁ ﺩﻭل ﺍﻷﻭﺒﻙ ﺒﺼﻭﺭﺓ ﻤﺒﺎﺸﺭﺓ
ﻋﻼﻭﺓ ﻋﻠﻰ ﺫﻟﻙ ﻓﺈﻥ ﺍﻟﻤﺴـﺘﺠﺩﺍﺕ ﺍﻟﺘﻘﻨﻴـﺔ . ﺘﺘﺼﺩﺭ ﺠﺩﺍﻭل ﺍﻷﻋﻤﺎل ﺍﻟﺴﻴﺎﺴﻴﺔ ﻓﻲ ﺍﻟﺩﻭل ﺍﻟﻤﺴﺘﻭﺭﺩﺓ ﻟﻠﻨﻔﻁ
 . ﺍﻟﻤﺘﺘﺎﺒﻌﺔ ﺘﺅﺩﻱ ﺇﻟﻰ ﺨﻔﺽ ﺘﻜﻠﻔﺔ ﺍﻷﻨﻭﺍﻉ ﺍﻟﺒﺩﻴﻠﺔ ﻟﻠﻁﺎﻗﺔ
ﺘﻌﺘﺒﺭ ﺍﻟﺘﻨﻤﻴﺔ ﺍﻻﻗﺘﺼﺎﺩﻴﺔ ﺍﻟﺸﻐل ﺍﻟﺸﺎﻏل ﻟﻤﻌﻅﻡ ﺍﻟﺩﻭل ﺍﻟﻨﺎﻤﻴﺔ ﻭﺍﻟﺩﻭل ﺍﻟﻨﻔﻁﻴﺔ ﺒﻭﺠﻪ ﺍﻟﺨﺼـﻭﺹ، 
ﻴﺭﺓ ﻋﻠﻰ ﺍﻟﺭﻏﻡ ﻤﻥ ﺘﻭﻓﻴﺭﻫﺎ ﻋﻠﻰ ﺍﻟﻤﻭﺍﺭﺩ ﺍﻟﻤﺎﻟﻴﺔ؛ ﺇﻻ ﺃﻨﻬﺎ ﻟﻡ ﺘﺴﺘﻁﻴﻊ ﺘﺤﻘﻴﻕ ﻜل ﻤﺎ ﻴﻠﺯﻤﻬﺎ ﻤﻥ ﻓﻬﺫﻩ ﺍﻷﺨ
ﺃﻭ ﺍﻟﺘﺭﺸـﻴﺩ ﺍﻷﻤﺜـل /ﻋﻤﻠﻴﺔ ﺍﻟﺘﻨﻤﻴﺔ ﺩﺍﺨل ﺒﻠﺩﺍﻨﻬﺎ، ﻭﻋﻠﻰ ﻫﺫﺍ ﺍﻷﺴﺎﺱ ﻓﻬﻲ ﺘﺴﻌﻰ ﺠﺎﻫﺩﺓ ﺇﻟﻰ ﺍﻻﺴﺘﻐﻼل ﻭ
ﻭﻴﻊ ﺍﻗﺘﺼـﺎﺩﻱ ﻟﻤﻭﺍﺭﺩﻫﺎ ﺍﻟﻨﻔﻁﻴﺔ ﺒﻬﺩﻑ ﺨﻠﻕ ﻤﻭﺭﺩ ﻤﺎﻟﻲ ﺨﺎﺭﺝ ﺍﻟﻤﻭﺭﺩ ﺍﻟﻨﺎﻀﺏ ﻭﺍﻟﺫﻱ ﻴﺴﺎﻫﻡ ﻓﻲ ﺨﻠﻕ ﺘﻨ
ﻟﻠﺩﻭﻟﺔ ﻭﻴﺭﻓﻊ ﻤﻥ ﻨﺴﺒﺔ ﺍﻟﻨﻤﻭ، ﻤﻥ ﺨﻼل ﻤﺴﺎﻫﻤﺔ ﺠﻤﻴﻊ ﺍﻟﻘﻁﺎﻋﺎﺕ ﻓﻴﻪ ﺒﻨﺴﺏ ﻤﺘﻘﺎﺭﺒﺔ ﻨﻭﻋﺎ ﻤﺎ، ﻭﻤﻥ ﺜـﻡ 
ﺘﻜﻭﻥ ﻭﻀﻌﻴﺔ ﺍﻻﻗﺘﺼﺎﺩ ﻟﻠﺩﻭﻟﺔ ﻗﻭﻴﺔ ﻭﻴﺴﺘﻁﻴﻊ ﺍﻻﻗﺘﺼﺎﺩ ﺍﻟﺘﺼﺩﻱ ﻷﻱ ﺼﺩﻤﺎﺕ ﻗﺩ ﺘﻁـﺭﺃ ﻋﻠـﻰ ﺃﺴـﻌﺎﺭ 
ﺃﻭ ﺒﺎﻟﺴﻠﺏ ﻋﻨـﺩ ﺍﻨﺨﻔـﺎﺽ  ،(ﺼﺩﻤﺔ ﺇﻴﺠﺎﺒﻴﺔ)ﺍﻟﻤﻭﺍﺩ ﺍﻷﻭﻟﻴﺔ ﺴﻭﺍﺀﺍ ﻜﺎﻨﺕ ﺒﺎﻹﻴﺠﺎﺏ ﻋﻨﺩ ﺍﺭﺘﻔﺎﻉ ﺃﺴﻌﺎﺭﻫﺎ 
؛ ﺇﻟﻰ ﺠﺎﻨﺏ ﻁﺭﻕ ﺍﻟﺘﺭﺸﻴﺩ ﻓﻲ ﺍﺴﺘﺨﺩﺍﻡ ﺍﻟﻁﺎﻗﺔ، ﺍﻟﺘﻲ ﺘـﻡ ﺍﺘﺒﺎﻋﻬـﺎ (ﺼﺩﻤﺔ ﻋﻜﺴﻴﺔ)ﺃﺴﻌﺎﺭ ﺍﻟﻤﻭﺍﺩ ﺍﻷﻭﻟﻴﺔ 
ﻨﻭﻋـﻪ ﺃﺼـﺒﺤﺎ ﻨﺘﻴﺠﺔ ﺍﺭﺘﻔﺎﻉ ﺍﻷﺴﻌﺎﺭ ﺒﻌﺩ ﻜل ﻤﻥ ﺍﻟﻁﻔﺭﺍﺕ ﺍﻟﺜﻼﺙ، ﻨﺠﺩ ﺃﻥ ﺍﺴﺘﻬﻼﻙ ﺍﻟﻭﻗﻭﺩ ﻭﺍﺨﺘﻴـﺎﺭ 
ﺍﺩ ﺍﻻﻫﺘﻤﺎﻡ ﺒﺭﻓﻊ ﺍﻟﻜﻔﺎﺀﺓ ﻓﻲ ﺍﺴﺘﺨﺩﺍﻡ ﺍﻟﻁﺎﻗـﺔ، ﻓﻘﺩ ﺍﺯﺩ, ﻤﻊ ﺍﻟﻭﻋﻲ ﺍﻟﺒﻴﺌﻲ ﺍﻟﻤﺘﺯﺍﻴﺩ .ﻴﺴﻴﺭﺍﻥ ﺠﻨﺒﺎﹰ ﺇﻟﻰ ﺠﻨﺏ
ﻭﺘﺸﺠﻴﻊ ﺍﺴﺘﺨﺩﺍﻡ ﺍﻟﻭﻗﻭﺩ ﺍﻟﺫﻱ ﻴﺨﻠﻑ ﻗﺩﺭﺍﹰ ﺃﻗل ﻤﻥ ﺍﻟﻜﺭﺒﻭﻥ، ﻭﻜل ﺫﻟﻙ ـ ﺒﺎﻟﻁﺒﻊ ـ ﺴﻴﻜﻭﻥ ﻟـﻪ ﺘـﺄﺜﻴﺭﻩ 
 . ﻋﻠﻰ ﺍﻟﺴﻭﻕ
ﻭﻗﺩ ﻨﺸﺄﺕ ﺍﻟﻌﻼﻗﺔ ﺒﻴﻥ ﺍﻟﻨﻔﻁ ﻭﺍﻟﺘﻨﻤﻴﺔ ﻤﻊ ﺘﻭﺴﻊ ﻋﻤﻠﻴﺎﺕ ﺍﻻﺴﺘﻜﺸﺎﻑ ﻭﺍﻻﻨﺘﺎﺝ ﻓﻲ ﺍﻟﻌﺩﻴﺩ ﻤﻥ 
ﺍﻟﺨﻤﺴﻴﻨﺎﺕ ﻭﺒﺩﺍﻴﺔ ﺍﻟﺴﺘﻴﻨﺎﺕ ﻜﻤﺎ ﺃﺩﻯ ﺍﺭﺘﻔﺎﻉ ﺃﺴﻌﺎﺭ ﺍﻟﻨﻔﻁ ﻓﻲ ﻤﺭﺍﺕ ﻋﺩﺓ ﺍﻟﺩﻭل ﺍﻟﻌﺭﺒﻴﺔ ﺨﺎﺼﺔ ﻤﻊ ﻨﻬﺎﻴﺔ 
ﺇﻟﻰ ﺘﻐﻴﻴﺭ ﺍﻷﻭﻀﺎﻉ ﺍﻻﻗﺘﺼﺎﺩﻴﺔ ﻓﻲ ﺒﻌﺽ ﺍﻟﺩﻭل، ﺇﺫ ﺘﻭﻓﺭﺕ ﻟﺩﻴﻬﺎ ﺍﺤﺘﻴﺎﻁﺎﺕ ﺼﺭﻑ ﺠﻴﺩﺓ ﻤﻜﻨﺘﻬﺎ ﻤﻥ 

















  ﻭﺍﻗﻊ ﺍﻷﺴﻭﺍﻕ ﺍﻟﻨﻔﻁﻴﺔ :ﺍﻟﻤﺒﺤﺙ ﺍﻷﻭل 
ﺤﺩﻴﺎﺕ ﻫﺎﺌﻠﺔ ﻋﻠﻰ ﺼﻌﻴﺩ ﺍﻗﺘﺼﺎﺩﻴﺎﺘﻬﺎ ﺍﻟﻨﻔﻁﻴﺔ، ﻭﻫﺫﻩ ﺍﻟﺘﺤﺩﻴﺎﺕ ﺘﻭﺍﺠﻪ ﺩﻭل ﺍﻟﻌﺭﺒﻴﺔ ﺍﻟﻤﻨﺘﺠﺔ ﻟﻠﻨﻔﻁ ﺘ
ﻴﻤﻜﻥ ﺃﻥ ﺘﻔﻬﻡ ﺒﺼﻭﺭﺓ ﺃﻓﻀل، ﺇﺫﺍ ﻤﺎ ﻓﻜﺭﻨﺎ ﻓﻴﻬﺎ ﺒﻁﺭﻴﻘﺔ ﺠﺩﻴﺩﺓ، ﻭﺘﻌﺎﻤﻠﻨﺎ ﻤﻊ ﺍﻷﻤﻭﺭ ﺍﻟﺩﺍﺨﻠﻴﺔ ﻭﺍﻹﻗﻠﻴﻤﻴـﺔ 
ﻭﻤﺎ ﻨﺤﺘﺎﺠﻪ ﻓﻲ ﻫﺫﺍ ﺍﻟﺼﺩﺩ ﻫﻭ ﺇﻴﺠﺎﺩ ﺍﺴﺘﺭﺍﺘﻴﺠﻴﺔ ﺠﺩﻴﺩﺓ، ﺘﺴﺘﺨﺩﻡ ﺍﻟﺒﺩﺍﺌل ﺍﻟﻤﺘﺎﺤﺔ ﺒﻘـﺩﺭ . ﺒﺄﺴﻠﻭﺏ ﻤﺨﺘﻠﻑ
 .ﻌﺎﻟﻴﺔ ﻓﻲ ﺘﻌﺯﻴﺯ ﻓﻬﻡ ﺍﻟﻘﻀﺎﻴﺎ ﺍﻟﺭﺍﻫﻨﺔ، ﺍﻟﺘﻲ ﺘﺅﺜﺭ ﻓﻲ ﺍﻟﻨﻬﺎﻴﺔ ﻋﻠﻰ ﺍﻟﻤﺠﺘﻤﻊ ﺒﺸﻜل ﺃﺴﺎﺴﻲﺃﻜﺒﺭ ﻤﻥ ﺍﻟﻔ
  
  ﺴﻭﻕ ﺍﻟﺒﺘﺭﻭلﺍﻟﻤﺤﺩﺩﺍﺕ ﺍﻟﺭﺌﻴﺴﻴﺔ ﻟ :ﻤﻁﻠﺏ ﺍﻷﻭل ﺍﻟ
ﻭﺘﺤﻅﻰ ﺘﻁﻭﺭﺍﺘﻬﺎ ﺒﻤﺘﺎﺒﻌﺔ ,ﺘﺴﺘﺤﻭﺫ ﺴﻭﻕ ﺍﻟﺒﺘﺭﻭل ﺍﻟﻌﺎﻟﻤﻴﺔ ﻋﻠﻰ ﻗﺩﺭ ﻜﺒﻴﺭ ﻤﻥ ﺍﻻﻫﺘﻤﺎﻡ ﺍﻟﻌﺎﻟﻤﻲ 
ﻟﻤﻲ ﻓﺒﺎﻹﺼﺎﻓﺔ ﺇﻟﻰ ﺘﺄﺜﻴﺭﺍﺘﻪ ﺤﺭﻴﻙ ﻋﺠﻠﺔ ﺍﻻﻗﺘﺼﺎﺩ ﺍﻟﻌﺎﻤﺴﺘﻤﺭﺓ ﻟﻤﺎ ﻴﻘﻭﻡ ﺒﻪ ﺍﻟﺒﺘﺭﻭل ﻤﻥ ﺩﻭﺭ ﺤﻴﻭﻱ ﻓﻲ ﺘ
ﺍﻟﻤﻨﺘﺠﺔ  ﻴﺅﺜﺭ ﺍﻟﺒﺘﺭﻭل ﺒﺸﻜل ﺤﺎﺴﻡ ﻓﻲ ﺍﻗﺘﺼﺎﺩﻴﺎﺕ ﺍﻟﺒﻠﺩﺍﻥ, ﺤﺔ ﻓﻲ ﺍﻗﺘﺼﺎﺩﻴﺎﺕ ﺍﻟﺒﻠﺩﺍﻥ ﺍﻟﻤﺴﺘﻬﻠﻜﺔﺍﻟﻭﺍﻀ
ﻭﺘﺘﺴﻡ ﺴﻭﻕ ﺍﻟﺒﺘﺭﻭل . ﺍﻻﺠﺘﻤﺎﻋﻴﺔل ﺍﻟﻼﺯﻡ  ﻟﺘﻨﻤﻴﺘﻬﺎ ﺍﻻﻗﺘﺼﺎﺩﻴﺔ  ﻭﺍﻟﺘﻤﻭﻴﻤﻥ ﺨﻼل ﺘﻭﻓﻴﺭ ﺍﻟﻁﺎﻗﺔ  ﻭ
ﻭﻁﻠﺏ  ﻭﺒﺸﻜل ﻤﺘﺴﺎﺭﻉ ﻤﺘﺄﺜﺭﺓ ﻟﻴﺱ ﺒﻌﻭﺍﻤل ﺍﻟﺴﻭﻕ ﺍﻟﺘﻘﻠﻴﺩﻴﺔ ﻤﻥ ﻋﺭﺽ ﺍﻟﻌﺎﻟﻤﻴﺔ ﺒﺘﻁﻭﺭ ﺩﻴﻨﺎﻤﻴﻜﻲ
ﺒل ﺃﻴﻀﺎﹰ ﺒﻌﻭﺍﻤل ﺃﺨﺭﻯ ﺨﺎﺭﺝ ﻨﻁﺎﻕ ﺘﻠﻙ ﺍﻵﻟﻴﺎﺕ ﻭﺍﻟﺘﻲ ﺍﻜﺘﺴﺒﺕ ﺩﻭﺭﺍﹰ ﻤﺘﺯﺍﻴﺩﺍﹰ ﺨﻼل ﺍﻟﺴﻨﻭﺍﺕ  ,ﻓﺤﺴﺏ
 .1ﺍﻷﺨﻴﺭﺓ
ﻭﻗﺩ ﺍﺘﺴﻤﺕ ﻜل ﻤﻨﻬﺎ ﺒﺴﻤﺎﺕ  ,ﻤﺭﺕ ﺴﻭﻕ ﺍﻟﺒﺘﺭﻭل ﺍﻟﻌﺎﻟﻤﻴﺔ ﺒﻤﺭﺍﺤل ﺘﻨﻅﻤﻴﺔ ﻤﺨﺘﻠﻔﺔ ﻤﻨﺫ ﺇﻨﺸﺎﺌﻬﺎ
ﻘﺘﻬﺎ ﺍﺒﺘﺩﺍﺀ ﺒﺎﺤﺘﻜﺎﺭ ﻋﺩﺩ ﻤﺤﺩﻭﺩ ﻤﻥ ﺍﻟﺸﺭﻜﺎﺕ ﺍﻟﺒﺘﺭﻭﻟﻴﺔ ﺍﻟﻜﺒﺭﻯ ﻟﻤﺭﺍﺤل ﺍﻟﺼﻨﺎﻋﺔ ﺍﺨﺘﻠﻔﺕ ﻋﻥ ﺴﺎﺒ
ﺜﻡ ﺃﺨﺫﺕ ﺍﻟﺩﻭل ﺍﻟﻤﻨﺘﺠﺔ ﻟﻠﺒﺘﺭﻭل , ﺒﺸﻜل ﻋﺎﻡ  ﺍﻟﻤﺨﺘﻠﻔﺔ ﻭﺒﺎﻟﺘﺎﻟﻲ ﺴﻴﻁﺭﺘﻬﺎ ﻋﻠﻰ ﺍﻟﺴﻭﻕ ﺍﻟﺒﺘﺭﻭﻟﻴﺔ ﺍﻟﻌﺎﻟﻤﻴﺔ
ﺜﻡ , ﻡﺒﺸﻜل ﻋﺎ  ﺒﺎﻟﺘﺎﻟﻲ ﺴﻴﻁﺭﺘﻬﺎ ﻋﻠﻰ ﺍﻟﺴﻭﻕ ﺍﻟﺒﺘﺭﻭﻟﻴﺔ ﺍﻟﻌﺎﻟﻤﻴﺔ ﻭ  ﻤﺨﺘﻠﻔﺔﺍﻟﻜﺒﺭﻯ ﻟﻤﺭﺍﺤل ﺍﻟﺼﻨﺎﻋﺔ ﺍﻟ
ﺯﻤﺎﻡ ﺍﻟﺘﺄﺜﻴﺭ ﻋﻠﻰ ﺘﻨﻅﻴﻡ ﺍﻟﺴﻭﻕ ﺍﻟﺒﺘﺭﻭﻟﻴﺔ ﻤﻥ ,  ﺒﻤﺎ ﻓﻲ ﺫﻟﻙ ﺍﻟﺩﻭل ﺍﻟﻌﺭﺒﻴﺔ, ﺃﺨﺫﺕ ﺍﻟﺩﻭل ﺍﻟﻤﻨﺘﺠﺔ ﻟﻠﺒﺘﺭﻭل
ﺘﻁﻠﺒﺘﻬﺎ ﻜل ﻤﺭﺤﻠﺔ ﻤﻥ ﻤﺭﺍﺤل ﺍﻟﺘﻁﻭﺭ ﻟﺴﻭﻕ   ﺎﺕ ﻤﺨﺘﻠﻔﺔﻴﺨﻼل ﻤﻨﻅﻤﺔ ﺃﻭﺒﻙ ﻭﺫﻟﻙ ﻋﺒﺭ ﺘﺒﻨﻲ ﺍﺴﺘﺭﺍﺘﻴﺠ
                                                
  .581ﺹ,  1102,ﺘﻁﻭﺭ ﺍﻟﺴﻭﻕ ﺍﻟﺒﺘﺭﻭﻟﻴﺔ ﺍﻟﻌﺎﻟﻤﻴﺔ ﻭﺘﺄﺜﻴﺭﺍﺘﻬﺎ ﻋﻠﻰ ﺍﻹﻗﺘﺼﺎﺩﺍﺕ ﺍﻟﻌﺭﺒﻴﺔ:ﺍﻟﻔﺼل ﺍﻟﻌﺎﺸﺭ,ﺘﻘﺭﻴﺭ ﺍﻟﻌﺭﺒﻲ ﺍﻟﻤﻭﺤﺩ - 1





ﻟﺭﺌﻴﺴﻴﺔ ﻤﻥ ﻁﻠﺏ ﻭ ﻋﺭﺽ ﻭ ﻭﻤﺎﺴﺎﺩ ﻓﻴﻬﺎ ﻤﻥ ﻋﻭﺍﻤل ﻋﺩﻴﺩﺓ ﻜﺎﻥ ﻟﻬﺎ ﺍﻷﺜﺭ ﺍﻟﺒﻴﻥ ﻋﻠﻰ ﻤﺤﺩﺩﺍﺕ ﺍﻟﺴﻭﻕ ﺍ
  .1ﻤﺨﺯﻭﻥ ﻭ ﺃﺴﻌﺎﺭ
ﺘﻭﺍﻓﺭ  ﺒﻔﻀل  ﻻﺘﺯﺍل ﺍﻟﺼﻨﺎﻋﺔ ﺍﻟﻨﻔﻁﻴﺔ ﻓﻲ ﺩﻭل ﺃﻭﺒﻙ  ﺘﻠﻌﺏ ﺩﻭﺭﺍ ﺒﺎﺭﺯﺍ ﻓﻲ ﻤﻴﺩﺍﻥ ﺍﻟﻁﺎﻗﺔ ﺍﻟﻌﺎﻟﻤﻴﺔ
ﻤﻥ  %36، ﺃﻱ ﻤﺎﻨﺴﺒﺘﻪ 6002ﻤﻠﻴﺎﺭ ﺒﺭﻤﻴل ﻨﻬﺎﻴﺔ ﻋﺎﻡ  037ﺍﻻﺤﺘﻴﺎﻁﻴﺎﺕ ﺍﻟﻬﺎﺌﻠﺔ ﺍﻟﺘﻲ ﺘﻘﺩﺭ ﺒﺄﻜﺜﺭ ﻤﻥ 
 01ﻟﻘﺩ ﺘﺼﺎﻋﺩ ﺍﺴﺘﻬﻼﻙ ﺍﻟﻨﻔﻁ ﻋﺎﻟﻤﻴﺎ ﻤﻥ . ﻑ ﺍﻻﻨﺘﺎﺝﺍﻻﺤﺘﻴﺎﻁﻲ ﺍﻟﻌﺎﻟﻤﻲ، ﻓﻀﻼ ﻋﻥ ﺍﻨﺨﻔﺎﺽ ﺘﻜﺎﻟﻴ
ﻤﻠﻴﻭﻥ ﺒﺭﻤﻴل ﻋﺎﻡ  48، ﺜﻡ 3002ﻤﻠﻴﻭﻥ ﺒﺭﻤﻴل ﻴﻭﻤﻴﺎ ﻋﺎﻡ  57ﺇﻟﻰ  0591ﻤﻼﻴﻴﻥ ﺒﺭﻤﻴل ﻴﻭﻤﻴﺎ ﻋﺎﻡ 
، ﻭﻤﻥ ﺍﻟﻤﺘﻭﻗﻊ  ﻭﺍﻟﺩﻭل ﺍﻟﻨﺎﻤﻴﺔ ﺤﺩﻴﺜﺔ ﺍﻟﺘﺼﻨﻴﻊ ، ﻨﺘﻴﺠﺔ ﺍﻟﻨﻤﻭ ﺍﻻﻗﺘﺼﺎﺩﻱ ﺍﻟﻌﺎﻡ ﻓﻲ ﺍﻟﺩﻭل ﺍﻟﻤﺘﻘﺩﻤﺔ 6002
ﺤﺴﺏ ﺩﺭﺍﺴﺎﺕ ﻤﺭﺍﻜﺯ  5202ﻤﻠﻴﻭﻥ ﺒﺭﻤﻴل ﻴﻭﻤﻴﺎ ﺒﺤﻠﻭل  701ﻨﻔﻁ ﺇﻟﻰ ﺃﻥ ﻴﺼل ﺍﻟﻁﻠﺏ ﺍﻟﻌﺎﻟﻤﻲ ﻋﻠﻰ ﺍﻟ
   .2ﺃﺒﺤﺎﺙ ﺍﻟﻁﺎﻗﺔ ﺍﻟﻌﺎﻟﻤﻴﺔ ﺍﻟﻤﺘﺨﺼﺼﺔ
ﺔ ﻓﻲ ﺍﻟﻁﻠﺏ ﺍﻟﻌﺎﻟﻤﻲ ﻋﻠﻰ ﺍﻟﺒﺘﺭﻭل ﻴﻴﺔ ﺍﻟﻌﺎﻟﻤﻟﻭﻴﻤﻜﻥ ﺘﺤﺩﻴﺩ ﺍﻟﻤﺤﺩﺩﺍﺕ ﺍﻟﺭﺌﻴﺴﻴﺔ ﻟﻠﺴﻭﻕ ﺍﻟﺒﺘﺭﻭ
ﻌﻭﺍﻤل  ﻋﻥ ﻋﺩﺩ ﻤﻥ ﺍﻟﻓﻀﻼ ،ﺘﻔﺎﻋل ﺘﻠﻙ ﺍﻟﻌﻨﺎﺼﺭ ﻭ ،ﻭﻤﺴﺘﻭﻴﺎﺕ ﺍﻟﻤﺨﺯﻭﻥ ، ﻭﺍﻟﻜﻤﻴﺎﺕ ﺍﻟﻤﻌﺭﻭﻀﺔ ﻤﻨﻪ
                               .ﺍﻷﺨﺭﻯ
  ﺍﻟﻁﻠﺏ ﺍﻟﻌﺎﻟﻤﻲ ﻋﻠﻰ ﺍﻟﺒﺘﺭﻭل ﺍ: ﺍﻟﻔﺭﻉ ﺍﻷﻭل
ﻤﺎﻟﻲ ﻤﻥ ﺍﺠ %04، ﺇﺫ ﻴﺸﻜل ﺤﻭﺍﻟﻲ  ﻴﺤﺘل ﺍﻟﻨﻔﻁ ﺍﻟﻤﺭﺘﺒﺔ ﺍﻷﻭﻟﻰ ﻤﻥ ﺒﻴﻥ ﻤﺼﺎﺩﺭ ﺍﻟﻁﺎﻗﺔ ﺍﻟﺭﺌﻴﺴﻴﺔ
ﺎﻋﺎﺕ ﻓﻲ ﻜﺜﻴﺭ ﻤﻥ ﺍﻟﺼﻨ( ﻗﻴﻡ)، ﻓﻀﻼ ﻋﻥ ﺍﺴﺘﺨﺩﺍﻤﺎﺘﻪ ﺍﻟﻤﺘﻨﻭﻋﺔ ﻜﻤﻭﺍﺩ ﺃﻭﻟﻴﺔ ﺍﺴﺘﻬﻼﻙ ﺍﻟﻁﺎﻗﺔ ﻓﻲ ﺍﻟﻌﺎﻟﻡ
ﻓﻔﻲ ﺍﻟﻤﺩﻯ ﺍﻟﻤﺘﻭﺴﻁ ﻴﺭﺘﺒﻁ ﺍﺴﺘﻬﻼﻙ ﺍﻟﻁﺎﻗﺔ . ﻭﻤﻨﻬﺎ ﺼﻨﺎﻋﺔ ﺍﻷﺴﻤﺩﺓ ﻭﺼﻨﺎﻋﺔ ﺍﻟﺒﻴﺘﺭﻭﻜﻴﻤﺎﻭﻴﺎﺕ ﻭﻏﻴﺭﻫﺎ
، ﻭﺫﻟﻙ ﻋﻥ ﻁﺭﻴﻕ ﻤﻌﺎﻤل ﻤﺭﻭﻨﺔ ﺍﻟﻁﻠﺏ  ﻭﻓﻲ ﻤﻌﻅﻡ ﺍﻟﺩﻭل ﺍﻟﺼﻨﺎﻋﻴﺔ ﻤﺒﺎﺸﺭﺓ ﺒﺎﻟﻨﻤﻭ ﺍﻻﻗﺘﺼﺎﺩﻱ ﻋﺎﻟﻤﻴﺎ
ﺼﺎﺩ ﺍﻟﻌﺎﻟﻤﻲ، ﺒﺤﻴﺙ ، ﻓﻔﻲ ﺍﻟﻤﺎﻀﻲ ﻜﺎﻥ ﺍﻟﻁﻠﺏ ﻋﻠﻰ ﺍﻟﻁﺎﻗﺔ ﻴﻨﻤﻭ ﻤﻭﺍﺯﻴﺎ ﺘﻤﺎﻤﺎ ﻟﻨﻤﻭ ﺍﻻﻗﺘ ﻋﻠﻰ ﺍﻟﻁﺎﻗﺔ
ﻨﻤﻭ ﺍﻟﻁﻠﺏ ﻋﻠﻰ ﺍﻟﻁﺎﻗﺔ ﺴﻨﻭﻴﺎ ﺒﺎﻟﻤﺎﺌﺔ ﻴﺴﺎﻭﻱ ﺍﻟﻨﻤﻭ ) ﻭﻨﺔ ﺤﻭﺍﻟﻲ ﺍﻟﻭﺍﺤﺩ ﺍﻟﺼﺤﻴﺢ ﺭﻜﺎﻥ ﻤﻌﺎﻤل ﺍﻟﻤ
، ﺇﻻ ﺃﻨﻪ ﻓﻲ ﺍﻟﺜﻼﺜﻴﻥ ﻋﺎﻤﺎ ﺍﻟﻤﺎﻀﻴﺔ ﺤﺼل ﺘﺭﻜﻴﺯ ﻜﺒﻴﺭ ﻋﻠﻰ (ﺍﻟﺴﻨﻭﻱ ﻓﻲ ﺍﻻﻗﺘﺼﻠﺩ ﺍﻟﻌﺎﻟﻤﻲ ﺒﺎﻟﻤﺎﺌﺔ
، ﺃﻤﺎ %6.0ﻨﺎﻋﻴﺔ ﺇﻟﻰ ﺤﻭﺍﻟﻲ ﺘﺤﺴﻴﻥ ﻜﻔﺎﺀﺓ ﺍﺴﺘﺨﺩﺍﻡ ﺍﻟﻁﺎﻗﺔ، ﻤﻤﺎ ﺨﻔﺽ ﻤﻌﺎﻤل ﺍﻟﻤﺭﻭﻨﺔ ﻓﻲ ﺍﻟﺩﻭل ﺍﻟﺼ
                                                
ﻤﺤﺎﻀﺭﺓ ﻤﻘﺩﻤﺔ ﺇﻟﻰ ﺍﻟﻤﻠﺘﻘﻰ ﺍﻟﺤﺎﺩﻱ ﻭﺍﻟﻌﺸﺭﻴﻥ ﻷﺴﺎﺴﻴﺎﺕ ﺼﻨﺎﻋﺔ , "ﻓﻲ ﺃﺴﻭﺍﻕ ﺍﻟﻨﻔﻁ ﺍﻟﻌﺎﻟﻤﻴﺔ ﺍﻟﺘﻁﻭﺭﺍﺕ ﺍﻟﺤﺎﻟﻴﺔ ﻭﺍﻟﻤﺴﺘﻘﺒﻠﻴﺔ", ﻤﺎﺠﺩ ﺍﻟﻤﻨﻴﻑ - 1
 .5ﺹ, 1102ﻤﺎﺭﺱ , ﻤﻨﻅﻤﺔ ﺃﻭﺍﺒﻙ, ﺍﻟﻨﻔﻁ ﻭﺍﻟﻐﺎﺯ
ﻤﺠﻠﺔ , ﺇﻤﻜﺎﻨﺎﺕ ﺃﻭﺒﻙ ﺍﻟﺨﻠﻴﺠﻴﺔ ﻓﻲ ﺍﻟﺴﻭﻕ ﺍﻟﻌﺎﻟﻤﻴﺔ ﻤﻊ ﺇﺸﺎﺭﺓ ﺨﺎﺼﺔ ﺇﻟﻰ ﻨﻔﻁ ﺍﻟﻌﺭﺍﻗﻲ, ﺃﺤﻤﺩ ﺼﺩﺍﻡ ﻋﺒﺩ ﺍﻟﺼﺎﺤﺏ, ﻫﻴﺜﻡ ﻋﺒﺩ ﺍﷲ ﺴﻠﻤﺎﻥ - 2
  .92ﺹ,  8002ﺩﻴﺴﻤﺒﺭ /ﺍﻟﺨﺎﺹ ﺒﺸﻬﺭ ﻜﺎﻨﻭﻥ ﺍﻷﻭل 853ﻤﺭﻜﺯ ﺩﺭﺍﺴﺎﺕ ﺍﻟﻭﺤﺩﺓ ﺍﻟﻌﺭﺒﻴﺔ ﺍﻟﻌﺩﺩ :ﺍﻟﻌﺭﺒﻲ ﺍﻟﻤﺴﺘﻘﺒل





ﻋﺎﻟﻤﻴﺎ ﻴﺭﺘﺒﻁ ﺒﻤﺩﻯ ( ﺍﻟﻨﻔﻁ)ﻓﻲ ﺍﻟﻤﺩﻯ ﺍﻟﻁﻭﻴل ﻓﻴﺘﻭﻗﻊ ﻤﺠﻠﺱ ﺍﻟﻁﺎﻗﺔ ﺍﻟﻌﺎﻟﻤﻲ، ﺒﺄﻥ، ﺍﺴﺘﻬﻼﻙ ﺍﻟﻁﺎﻗﺔ
   .1ﺍﺴﺘﺨﺩﺍﻡ ﻤﺼﺎﺩﺭ ﺍﻟﻁﺎﻗﺔ ﺍﻟﻤﺘﺠﺩﺩﺓ
ﺒﻜﻭﻨﻬﺎ ﻋﻼﻗﺎﺕ ﻏﻴﺭ  ,ﻟﺒﺘﺭﻭل ﺤﺘﻰ ﺒﺩﺍﻴﺔ ﺍﻟﺴﺘﻴﻨﺎﺕ ﻤﻨﺫ ﺍﻜﺘﺸﺎﻑ ﺍ ,ﺍﺘﺼﻔﺕ ﺍﻟﻌﻼﻗﺎﺕ ﺍﻟﺒﺘﺭﻭﻟﻴﺔ
ﻭﺴﻴﻁﺭﺕ ﺍﻟﺸﺭﻜﺎﺕ ﺍﻟﺒﺘﺭﻭﻟﻴﺔ ﻋﻠﻰ . ﺭﻭﻟﻴﺔ ﻭﺤﻜﻭﻤﺎﺕ ﺍﻟﺩﻭل ﺍﻟﻤﻨﺘﺠﺔ ﻟﻠﺒﺘﺭﻭل ﻤﺘﻭﺍﺯﻨﺔ ﺒﻴﻥ ﺍﻟﺸﺭﻜﺎﺕ ﺍﻟﺒﺘ
ﺒﺎﻟﺤﺼﻭل ﻋﻠﻰ  ,ﻭﺍﻗﺘﺼﺭ ﺩﻭﺭ ﺍﻟﺩﻭل ﺍﻟﻤﻨﺘﺠﺔ .ﺒﺘﺤﺩﻴﺩﻫﺎ ﻟﻬﻴﺎﻜل ﺍﻷﺴﻌﺎﺭ ﻭ ﺍﻻﻨﺘﺎﺝ ,ﺴﻭﻕ ﻫﺫﻩ ﺍﻟﺴﻠﻌﺔ
 0691ﻭﺸﻬﺩ ﻋﺎﻡ  .ﺘﺤﺼل ﻋﻠﻴﻪ ﺍﻟﺸﺭﻜﺎﺕ ﺍﻟﺒﺘﺭﻭﻟﻴﺔ ﺘﻘﺎﺭﻥ ﺒﻤﺎ ﺤﺼﺘﻬﺎ ﻤﻥ ﺒﻴﻊ ﻫﺫﻩ ﺍﻟﻤﺎﺩﺓ ﺍﻟﺨﺎﻡ ﻭﺍﻟﺘﻲ ﻻ
ﺤﻴﺙ ﺃﻨﺸﺎﺕ ﻓﻲ ﻫﺫﻩ ﺍﻟﺴﻨﺔ ﻤﻨﻅﻤﺔ ﺍﻟﺩﻭل ﺍﻟﻤﻨﺘﺠﺔ ﻟﻠﺒﺘﺭﻭل , ﺫﺭﻴﺎﹰ ﻓﻲ ﺩﻭﺭ ﺍﻟﺩﻭل ﺍﻟﻤﻨﺘﺠﺔ ﻟﻠﺒﺘﺭﻭل ﺘﻐﻴﺭﺍﹰ ﺠ
ﻭﺍﻹﻨﺘﺎﺝ  ﻊ ﺍﻟﺴﻴﺎﺴﺔ ﺍﻟﺒﺘﺭﻭﻟﻴﺔ ﻭﺘﺤﺩﻴﺩ ﻫﻴﺎﻜل ﺍﻷﺴﻌﺎﺭﻀﻭﺘﻤﺜﻠﺕ ﺃﻫﺩﺍﻑ ﻫﺫﻩ ﺍﻟﻤﻨﻅﻤﺔ ﺒﻭ(. ﺍﻷﻭﺒﻙ)
  . 2ﻭﺘﻘﻠﻴﺹ ﺩﻭﺭ ﺍﻟﺸﺭﻜﺎﺕ ﺍﻟﻤﻨﺘﺠﺔ ﻓﻲ ﺘﺤﺩﻴﺩ ﺍﻟﺴﻌﺭ ﻭﺤﺠﻡ ﺍﻹﻨﺘﺎﺝ
ﺤﻴﺙ , ﻓﻲ ﺃﻋﻘﺎﺏ ﺤﺭﺏ ﺃﻜﺘﻭﺒﺭ 3791ﺤﺘﻰ ﻋﺎﻡ  ﺒﺎﻟﺩﻭﺭ ﺍﻟﻤﻨﺎﻁ ﺒﻬﺎﺎﻡ ﻁﻊ ﺍﻟﻤﻨﻅﻤﺔ ﺍﻟﻘﻴﻭﻟﻡ ﺘﺴﺘ
ﺒﺘﻘﻠﻴﺹ ﺤﺠﻡ ﺍﻹﻨﺘﺎﺝ ﻭﺃﺨﺫ ﺯﻤﺎﻡ ﺍﻟﻤﺒﺎﺩﺭﺓ   ﻓﻘﺎﻤﺕ ﺩﻭل ﺍﻟﻤﻨﻅﻤﺔ ،ﺘﻭﻓﺭﺕ ﻟﻬﺎ ﺍﻟﻅﺭﻭﻑ ﺍﻟﺴﻴﺎﺴﻴﺔ ﺍﻟﻤﻼﺌﻤﺔ
ﻭﺍﻨﺘﻘﻠﺕ ﻓﻴﻬﺎ ﻗﺭﺍﺭﺍﺕ , ﻌﺎﺭ ﺍﻟﺒﺘﺭﻭل ﺒﺸﻜل ﻜﺒﻴﺭﺍﺭﺘﻔﻌﺕ ﺃﺴﺃﻴﺩﻱ ﺍﻟﺸﺭﻜﺎﺕ ﺍﻟﻤﻨﺘﺠﺔ، ﻭﻨﺘﻴﺠﺔ ﻟﺫﻟﻙ ﻤﻥ 
ﺤﻴﺙ ﻴﺘﺤﻜﻡ ﺍﻟﺒﺎﺌﻌﻭﻥ , ﻙ ﻭﺍﺘﺼﻔﺕ ﺃﺴﻭﺍﻕ ﺍﻟﺒﺘﺭﻭل ﻓﻲ ﻫﺫﻩ ﺍﻟﻔﺘﺭﺓ ﺒﺄﻨﻬﺎ ﺃﺴﻭﺍﻕ ﺒﺎﺌﻌﻴﻥﺍﻟﺘﺴﻌﻴﺭ ﺇﻟﻰ ﺃﻭﺒ
  .ﺒﺎﻹﻨﺘﺎﺝ
ﺯﺍﺀ ﺍﺭﺘﻔﺎﻉ ﺃﺴﻌﺎﺭ ﻭﻟﻜﻥ ﺍﻟﺩﻭل ﺍﻟﻤﺴﺘﻬﻠﻜﺔ ﻟﻠﺒﺘﺭﻭل ﻭﺨﺎﺼﺔ ﺍﻟﺩﻭل ﺍﻟﺼﻨﺎﻋﻴﺔ ﻟﻡ ﺘﻘﻑ ﻤﻜﺘﻭﻓﺔ ﺍﻷﻴﺩﻱ ﺇ
ﻴﺔ ﻭﺘﺭﻜﺯ ﺇﻨﺸﺎﺀ ﻭﻜﺎﻟﺔ ﺍﻟﻁﺎﻗﺔ ﺍﻟﺩﻭﻟ ﻭﺘﻡ, ﻭﺘﻨﺴﻴﻕ ﻤﻭﺍﻗﻔﻬﺎ ﻭﺴﻴﺎﺴﺎﺘﻬﺎ  ﺒل ﺴﺎﺭﻋﺕ ﺇﻟﻰ ﺘﻨﻅﻴﻡ, ﺍﻟﻨﻔﻁ
ﻭﻴﺴﻌﻰ ﺍﻟﻤﺤﻭﺭ ﺍﻟﺜﺎﻨﻲ ﺇﻟﻰ , ﻴﻬﺩﻑ ﺍﻷﻭل ﺇﻟﻰ ﺘﻘﻠﻴﺹ ﺍﻟﻁﻠﺏ ﻋﻠﻰ ﺍﻟﺒﺘﺭﻭل . ﺘﺄﺜﻴﺭﻫﺎ ﻋﻠﻰ ﻤﺤﻭﺭﻴﻴﻥ 
  .ﺘﻘﻠﻴﺹ ﺍﻷﻋﺘﻤﺎﺩ ﻋﻠﻰ ﺒﺘﺭﻭل ﺩﻭل ﺍﻷﻭﺒﻙ
ﻭﺒﺸﻜل ﻋﺎﻡ ﻓﺈﻥ ﻨﻤﻭ ﺍﻟﻁﻠﺏ ﻋﻠﻰ ﺍﻟﻨﻔﻁ ﻴﺘﺄﺜﺭ ﺒﻌﺩﺓ ﻋﻭﺍﻤل ﺃﻫﻤﻬﺎ ﻤﻌﺩل ﺍﻟﻨﻤﻭ ﺍﻻﻗﺘﺼﺎﺩﻱ 
ﺎ ﻓﻲ ﻨﻤﻭ ﺍﻟﻁﻠﺏ ﻤﺜل ﻓﺭﺽ ﺍﻟﻀﺭﺍﺌﺏ ﻋﻠﻰ ﺍﺴﺘﻬﻼﻙ ﻋﻜﺴﻴ ﻭﺴﻴﺎﺴﺎﺕ ﺍﻟﺩﻭل ﺍﻟﻤﺴﺘﻬﻠﻜﺔ ﺍﻟﻤﺅﺜﺭﺓﺍﻟﻌﺎﻟﻤﻲ، 
ﺯﺍﻨﺔ ﺍﻟﻌﺎﻤﺔ، ﺃﻭ ﺍﻟﺭﻏﺒﺔ ﻓﻲ ﺨﺍﻟﻤﻨﺘﺠﺎﺕ ﺍﻟﻨﻔﻁﻴﺔ، ﺃﻭ ﺭﻓﻊ ﻤﺴﺘﻭﻯ ﺃﺴﻌﺎﺭ ﻫﺫﻩ ﺍﻟﻤﻨﺘﺠﺎﺕ ﻟﺘﺄﻤﻴﻥ ﻋﻭﺍﺌﺩ ﻟﻠ
ﺘﻁﻭﻴﺭ ﻤﺼﺎﺩﺭ ﺍﻟﻁﺎﻗﺔ ﺍﻟﺤﺩ ﻤﻥ ﺍﻻﻋﺘﻤﺎﺩ ﻋﻠﻰ ﺍﻟﻨﻔﻁ ﺍﻟﺨﺎﺭﺠﻲ، ﻜﻤﺎ ﻴﺘﺄﺜﺭ ﺒﺎﻟﺩﻋﻡ ﺍﻟﺫﻱ ﺘﻘﺩﻤﻪ ﺘﻠﻙ ﺍﻟﺩﻭل ﻟ
                                                
ﺍﻟﺸﻌﺒﺔ ﺍﻟﻤﺼﺭﻴﺔ ﻟﻤﺠﻠﺱ , ﺍﻟﺼﻨﺩﻭﻕ ﺍﻟﻌﺭﺒﻲ ﻟﻸﻨﻤﺎﺀ ﺍﻻﻗﺘﺼﺎﺩﻱ ﻭﺍﻻﺠﺘﻤﺎﻋﻲ, ﻓﻌﺎﻟﻴﺔ ﺍﻟﻭﻀﻊ ﺍﻟﺭﺍﻫﻥ: ﺍﻟﻁﺎﻗﺔ ﻟﻌﺎﻟﻡ ﺍﻟﻐﺩ, ﻤﺎﻫﺭ ﻋﺯﻴﺯ ﺒﺩﺭﻭﺱ - 1
  .8ﺹ, 1002ﺍﻟﻜﻭﻴﺕ، , ﺍﻟﻁﺎﻗﺔ ﺍﻟﻌﺎﻟﻤﻲ
ﺍﻟﻤﻤﻠﻜﺔ , ﺍﻟﺭﻴﺎﺽ,ﺠﺎﻤﻌﺔ ﺍﻟﻤﻠﻙ ﺴﻌﻭﺩ, ﺩﺭﺍﺴﺔ ﻗﻴﺎﺴﻴﺔ :ﻤﺭﻭﻨﺎﺕ ﺍﻟﻁﻠﺏ ﻋﻠﻰ ﺍﻟﻭﺍﺭﺩﺍﺕ ﺍﻟﻨﻔﻁﻴﺔ ﻟﺩﻭل ﺍﻻﺘﺤﺎﺩ ﺍﻷﻭﺭﺒﻲ ,ﺡ ﻋﻭﺽ ﺍﻟﺨﻁﻴﺏﻤﻤﺩﻭ - 2
 .4ﺹ, 7002/01/13, ﺍﻟﻌﺭﺒﻴﺔ ﺍﻟﺴﻌﻭﺩﻴﺔ





ﻴﺔ ﺍﻟﻨﻔﻁ ﺍﻟﻼﺯﻤﺔ ﻹﻨﺘﺎﺝ ﻭﺤﺩﺓ ﻭﺍﺤﺩﺓ ﻤﻥ ﺍﻟﻨﺎﺘﺞ ﺍﻟﻤﺤﻠﻲ ﺍﻻﺠﻤﺎﻟﻲ ﺃﻱ ﺯﻴﺎﺩﺓ ﺘﻘﻠﻴل ﻜﻤ ﻪﻨﻤﺍﻟﺒﺩﻴﻠﺔ ﻭﺍﻟﻬﺩﻑ 
ﻜﻔﺎﺀﺓ ﺍﺴﺘﺨﺩﺍﻡ ﺍﻟﻨﻔﻁ، ﻓﻀﻼ ﻋﻥ ﺍﻻﺨﺘﻨﺎﻗﺎﺕ ﻓﻲ ﻁﺎﻗﺎﺕ ﺍﻟﺘﻜﺭﻴﺭ ﺍﻟﻌﺎﻟﻤﻴﺔ، ﻭﺃﻋﻤﺎل ﺍﻟﻤﻀﺎﺭﺒﺎﺕ ﻓﻲ ﺃﺴﻭﺍﻕ 
ﻭﻴﺸﻴﺭ ﺨﺒﺭﺍﺀ ﺍﻟﻨﻔﻁ ﺇﻟﻰ ﺃﻥ ﻫﺫﺍ ﺍﻟﻤﺼﺩﺭ ﺴﻴﺒﻘﻰ ﺍﻟﻤﺼﺩﺭ ﺍﻟﺭﺌﻴﺴﻲ ﻟﺤﻭﺍﻟﻲ . ﺍﻟﻨﻔﻁ ﺍﻟﻤﺴﺘﻘﺒﻠﻴﺔ ﺍﻟﻌﺎﻟﻤﻴﺔ








          ﺍﻟﻁﻠﺏ ﺍﻟﻌﺎﻟﻤﻲ ﻋﻠﻰ ﺍﻟﻨﻔﻁ ﻭﻓﻕ ﺍﻟﻤﺠﻤﻭﻋﺕ ﺍﻟﺩﻭﻟﻴﺔ (:1-2)ﺭﻗﻡ ﺍﻟﺠﺩﻭل 
  1102-7002
      
 
 1102 0102 9002 8002 7002
 9.54 2.64 5.54 6.74 4.94 ﻱ/ﻤﻠﻴﻭﻥ ﺏ ﺍﻟﺩﻭل ﺍﻟﺼﻨﺎﻋﻴﺔ 
 6.0- 5.1 4.4- 6.3- 4.0- )%(ﺍﻟﺯﻴﺎﺩﺓ ﺍﻟﺴﻨﻭﻴﺔ 
**    ﺩﻭل ﺍﻟﻌﺎﻟﻡ ﺍﻷﺨﺭﻯ
 ﻱ/ﻤﻠﻴﻭﻥ ﺏ
 9.14 7.04 0.93 4.83 0.73
 9.2 4.4 6.1 8.3 9.3 )%(ﺍﻟﺯﻴﺎﺩﺓ ﺍﻟﺴﻨﻭﻴﺔ 
 8.78 9.68 5.48 0.68 4.68 ﻱ/ﻤﻠﻴﻭﻥ ﺏ ﺇﺠﻤﺎﻟﻲ ﺍﻟﻌﺎﻟﻡ
 0.1 8.2 7.1- 5.0- 4.1 )%(ﺍﻟﺯﻴﺎﺩﺓ ﺍﻟﺴﻨﻭﻴﺔ 
 
   ﺘﻀﻡ ﻜﻼ**   ﻤﻥ ﺍﻟﺩﻭل ﺍﻟﻨﺎﻤﻴﺔ ﻭﺍﻟﺩﻭل ﺍﻟﻤﺘﺤﻭﻟﺔ   
  .79ﺹ, 1102, ﺘﻘﺭﻴﺭ ﺍﻷﻤﻴﻥ ﺍﻟﻌﺎﻡ ﺍﻟﺴﻨﻭﻱ, ﻤﻨﻅﻤﺔ ﺍﻷﻗﻁﺎﺭ ﺍﻟﻌﺭﺒﻴﺔ ﺍﻟﻤﺼﺩﺭﺓ ﻟﻠﺒﺘﺭﻭل :ﺍﻟﻤﺼﺩﺭ   
  
, 1102ﻭﻗﺩ ﺘﺒﺎﻴﻨﺕ ﻤﺴﺘﻭﻴﺎﺕ ﺍﻟﻁﻠﺏ ﺍﻟﻌﺎﻟﻤﻲ ﻋﻠﻰ ﺍﻟﻨﻔﻁ ﺨﻼل ﻋﺎﻡ ﻨﻼﺤﻅ  (1-2) ﻤﻥ ﺍﻟﺠﺩﻭل
ﻤﻠﻴﻭﻥ  9.54ﻱ ﻟﻴﺼل ﺇﻟﻰ /ﻤﻠﻴﻭﻥ ﺏ 3.0ﺤﻴﺙ ﺍﻨﺨﻔﺹ ﻤﺴﺘﻭﻯ ﺍﻟﻁﻠﺏ ﻓﻲ  ﺍﻟﺩﻭل ﺍﻟﺼﻨﺎﻋﻴﺔ ﺒﻨﺤﻭ 
                                                
  .13ﻤﺭﺠﻊ ﺴﺎﺒﻕ ﺹ, ﺃﺤﻤﺩ ﺼﺩﺍﻡ ﻋﺒﺩ ﺍﻟﺼﺎﺤﺏ, ﻫﻴﺜﻡ ﻋﺒﺩ ﺍﷲ ﺴﻠﻤﺎﻥ - 1
 





ﺇﻟﻰ  0102ﻓﻲ ﻋﺎﻡ  % 2.35ﻱ ﻭ ﺍﻨﺨﻔﺼﺕ ﺤﺼﺘﻬﺎ ﻤﻥ ﺃﺠﻤﺎﻟﻲ ﺍﻟﻁﻠﺏ ﺍﻟﻌﺎﻟﻤﻲ ﻋﻠﻰ ﺍﻟﻨﻔﻁ ﻤﻥ /ﺏ
ﻤﻠﻴﻭﻥ 1  ﺩﻭل ﺍﻟﻌﺎﻟﻡ ﺍﻷﺨﺭﻯ ﺒﺄﻜﺜﺭ ﻤﻥ ﺒﺎﻟﻤﻘﺎﺒل ﺍﺭﺘﻔﻊ ﻤﺴﺘﻭﻯ ﺍﻟﻁﻠﺏ ﻓﻲ, 1102ﻓﻲ ﻋﺎﻡ  % 3.25
ﻋﺎﻡ  %7.74ﺇﻟﻰ  0102ﻓﻲ ﻋﺎﻡ  % 8.64ﻱ ﻟﺘﺯﺩﺍﺩ ﺤﺼﺘﻬﺎ ﻤﻥ /ﻤﻠﻴﻭﻥ ﺏ 9.14ﻱ ﻟﻴﺼل ﺇﻟﻰ /ﺏ
  .1102
ﻤﻥ  %4.63ﺍﻟﺫﻱ ﻴﻌﺩ ﺍﻟﻤﺤﺭﻙ ﺍﻟﺭﺌﻴﺴﻲ ﻟﻠﻨﻤﻭ ﺍﻻﻗﺘﺼﺎﺩﻱ ﺍﻷﺴﻴﻭﻱ ﻋﻠﻰ , ﺩ ﺍﺴﺘﺤﻭﺫ ﺍﻟﻁﻠﺏ ﺍﻟﺼﻴﻨﻲ ﻭﻗ
ﻤﻠﻴﻭﻥ  4.9ﻱ ﻟﻴﺼل ﺇﻟﻰ /ﺃﻟﻑ ﺏ 004ﺤﻴﺙ  ﺍﺭﺘﻔﻊ ﺒﻤﻘﺩﺍﺭ , ﺍﻟﺯﻴﺎﺩﺓ ﻓﻲ ﻁﻠﺏ ﺍﻟﺩﻭل ﺍﻟﻨﺎﻤﻴﺔ ﻤﺠﺘﻤﻌﺔ 
  .1102 ﻱ ﻓﻲ ﻋﺎﻡ/ﺏ





  .94ﺹ, ﺎﺒﻕﻤﺭﺠﻊ ﺴ, 1102, ﻤﻨﻅﻤﺔ ﺍﻷﻗﻁﺎﺭ ﺍﻟﻌﺭﺒﻴﺔ ﺍﻟﻤﺼﺩﺭﺓ ﻟﻠﺒﺘﺭﻭل :ﺍﻟﻤﺼﺩﺭ
  
ﺃﺜﺭﺕ ﻤﻌﺩﻻﺕ ﺍﻟﻨﻤﻭ ﺍﻻﻗﺘﺼﺎﺩﻱ ﺍﻟﻤﻨﺨﻔﻀﺔ ﻨﺴﺒﻴﺎﹰ ﻋﻠﻰ ﻤﺴﺘﻭﻯ ﺍﻟﻁﻠﺏ ﻨﻼﺤﻅ ( 1- 2)ﻤﻥ ﺍﻟﺸﻜل 
ﻤﻘﺎﺭﻨﺔ  %1ﺃﻱ ﺒﻤﻌﺩل  ،ﻤﻠﻴﻭﻥ ﺒﺭﻤﻴل ﻴﻭﻤﻴﺎ ﺨﻼل ﺍﻟﻌﺎﻡ  9.0ﺍﻟﻌﺎﻟﻤﻲ ﻋﻠﻰ ﺍﻟﻨﻔﻁ ﺍﻟﺫﻱ ﺍﺭﺘﻔﻊ ﺒﻤﻘﺩﺍﺭ 
  ﻱ  /ﻤﻠﻴﻭﻥ ﺏ 8.78ﺇﻟﻰ  1102ﺤﻴﺙ ﻭﺼل ﺇﺠﻤﺎﻟﻲ ﺍﻟﻁﻠﺏ ﺍﻟﻌﺎﻟﻤﻲ ﻟﻌﺎﻡ  ،ﺒﻤﺴﺘﻭﺍﻩ ﺨﻼل ﺍﻟﻌﺎﻡ ﺍﻟﻤﺎﻀﻲ
ﺇﻻ ﺃﻥ ﻤﻌﺩﻻﺕ ﻨﻤﻭ ﺍﻟﻁﻠﺏ ، 1102ﻭﺒﺭﻏﻡ ﺍﺭﺘﻔﺎﻉ ﺍﻟﻁﻠﺏ ﺍﻟﻌﺎﻟﻤﻲ ﻋﻠﻰ ﺍﻟﻨﻔﻁ ﺒﺸﻜﻠﻪ ﺍﻟﻤﻁﻠﻕ ﻓﻲ ﻋﺎﻡ 
ﻤﺘﺄﺜﺭﺓ ﺒﺘﺒﺎﻁﺅ ﺍﻟﻨﻤﻭ  ، 1102ﻓﻲ ﻋﺎﻡ   % 1ﺇﻟﻰ  % 8.2ﻤﻥ   0102ﻜﺎﻨﺕ ﺃﻗل ﺒﺎﻟﻤﻘﺎﺭﻨﺔ ﻤﻊ ﻋﺎﻡ 
   1102- 7002:ﺇﺠﻤﺎﻟﻲ ﺍﻟﻁﻠﺏ ﺍﻟﻌﺎﻟﻤﻲ ﻋﻠﻰ ﺍﻟﻨﻔﻁ ( : 1- 2) ﺭﻗﻡ ﺍﻟﺸﻜل
 ( ﻴﻭﻡ/ﻤﻠﻴﻭﻥ ﺒﺭﻤﻴل)





ﻗﺘﺼﺎﺩﻱ ﻭ ﺍﻟﻁﻠﺏ ﺍﻷﻗﺘﺼﺎﺩﻱ ﺍﻟﻌﺎﻟﻤﻲ ﻫﺫﺍ ﻭﻗﺩ ﺍﺴﺘﻤﺭﺕ ﺨﻼل ﺍﻟﻌﺎﻡ ﺍﻟﻌﻼﻗﺔ ﺍﻟﻁﺭﺩﻴﺔ ﺒﻴﻥ ﺍﻟﻨﻤﻭ ﺍﻻ
     .ﺍﻟﻌﺎﻟﻤﻲ ﻋﻠﻰ ﺍﻟﻨﻔﻁ
  ﺍﻟﺒﺘﺭﻭل  ﺍﻟﻌﺎﻟﻤﻲ ﻤﻥ ﺍﻟﻌﺭﺽ :ﺍﻟﻔﺭﻉ ﺍﻟﺜﺎﻨﻲ
ﻤﺴﺘﻭﻯ ﺃﺴﻌﺎﺭ , ﻓﻲ ﻤﻘﺩﻤﺘﻬﺎ  , ﻤﺘﺸﺎﺒﻜﺔ ﺘﺅﺜﺭ ﻓﻲ ﺍﻟﻌﺭﺽ ﺍﻟﻌﺎﻟﻤﻲ ﻟﻠﻨﻔﻁ ﻭ ﻫﻨﺎﻙ ﻋﻭﺍﻤل ﻤﺘﻌﺩﺩﺓ 
ﺨﺼﻭﺼﺎﹰ ﻓﻲ ﻤﺠﺎل ﺩﻋﻡ  ،ﺍﻟﻤﺴﺘﻬﻠﻜﺔ ﻭﺴﻴﺎﺴﺎﺕ ﺍﻟﺩﻭل ،ﻌﺎﺭ ﻤﺼﺎﺩﺭ ﺍﻟﻁﺎﻗﺔ ﺍﻟﺒﺩﻴﻠﺔ ﺍﻷﺨﺭﻯﺍﻟﻨﻔﻁ ﻭﺃﺴ
ﻭﻋﻠﻰ ﺍﻟﺴﻴﺎﺴﺎﺕ ﺍﻟﺤﻜﻭﻤﻴﺔ ﺍﻟﻤﺘﻌﻠﻘﺔ  ﺒﺎﻟﻀﺭﺍﺌﺏ، ﻭﺃﻨﻅﻤﺔ  ﻻﺴﺘﻜﺸﺎﻑ ﻭﺍﻟﺘﻁﻭﻴﺭ ﻓﻲ ﺒﻠﺩﺍﻨﻬﺎﻋﻤﻠﻴﺎﺕ ﺍ
ﺘﻘﺭﺍﺭ ﺍﻟﺴﻴﺎﺴﻲ ﺍﻻﺴﺘﺜﻤﺎﺭ ﻹﻨﺘﺎﺝ ﺍﻟﻨﻔﻁ ﻭﺒﺩﺍﺌﻠﻪ ﻭﻴﻌﺘﻤﺩ ﺃﻴﺼﺎﹰ ﻋﻠﻰ ﻅﺭﻭﻑ ﺍﻻﻨﺘﺎﺝ ﻭﺍﻟﺘﻁﻭﺭ ﺍﻟﺘﻘﻨﻲ ﻭﺍﻻﺴ
ﺩﻡ ﻓﻀﻼﹰ ﻋﻥ ﺩﻭﺭ ﺍﻟﺘﻘ ، ﺨﺯﻴﻥ ﻓﻲ ﺍﻟﺩﻭل ﺍﻟﻤﺴﺘﻬﻠﻜﺔ ﻟﻠﻨﻔﻁﺘﻭﻁﺒﻴﻌﺔ ﺤﺭﻜﺔ ﺍﻟ, ﻓﻲ ﻤﻨﺎﻁﻕ ﺍﻹﻨﺘﺎﺝ
ﺍﻟﺨﺩﻤﺎﺕ ﺍﻟﺫﻱ ﺩﻓﻊ ﺇﻟﻰ ﺍﺴﺘﻐﻼل ﺍﻟﻤﻨﺎﻁﻕ ﺍﻟﻨﻔﻁﻴﺔ ﺍﻟﺼﻌﺒﺔ  ﻭ ﻓﻲ ﻅﺭﻭﻑ ﺘﺤﺭﻴﺭ ﺘﺠﺎﺭﺓ ﺍﻟﺴﻠﻊ ﺍﻟﺘﻜﻨﻭﻟﻭﺠﻲ
ﻭﻤﻥ ﻫﻨﺎ ﻴﺘﺒﻴﻥ ﺍﻟﺩﻭﺭ ﺍﻟﻜﺒﻴﺭ ﺍﻟﺫﻱ ﺃﺤﺩﺜﺘﻪ ﺍﻟﺘﻁﻭﺭﺍﺕ ﺍﻟﺘﻜﻨﻭﻟﻭﺠﻴﺔ ﻓﻲ ﺘﺤﻘﻴﻕ ﺍﻷﺭﺒﺎﺡ . ﻤﺜل ﺍﻟﻤﻴﺎﻩ ﺍﻟﻌﻤﻴﻘﺔ
ﻭﻴﻌﺩ ﺘﻁﻭﻴﺭ  ،ﻨﺩ ﻤﺴﺘﻭﻯ ﻤﻌﻴﻥﻓﻲ ﺍﻟﻤﺭﺍﺤل ﺍﻹﻨﺘﺎﺠﻴﺔ ﺍﻷﻭﻟﻰ ﻭ ﺍﻟﻤﻌﺘﻤﺩﺓ ﺒﺎﻷﺴﺎﺱ ﻋﻠﻰ ﺒﻘﺎﺀ ﺍﻟﺘﻜﻠﻔﺔ ﻋ
ﺤﻴﺙ ﺃﺘﺎﺤﺕ ﺍﺴﺘﺨﺭﺍﺝ ﺍﻟﻨﻔﻁ  ،ﻤﻨﺎﻁﻕ ﺍﻟﺤﻘﻭل ﺍﻟﻨﻔﻁﻴﺔ ﺍﻟﺒﺤﺭﻴﺔ ﻤﻥ ﺃﻭﻀﺢ ﺍﻷﻤﺜﻠﺔ ﻋﻠﻰ ﺘﺄﺜﻴﺭ ﺍﻟﺘﻜﻨﻭﻟﻭﺠﻴﺎ 
   .1ﻤﺘﺭ 0001ﻤﻥ ﺍﻵﺒﺎﺭ ﺍﻟﻤﻭﺠﻭﺩﺓ ﻓﻲ ﻗﺎﻉ ﺍﻟﺒﺤﺭ ﺍﻟﺘﻲ ﻴﺼل ﻋﻤﻕ ﺍﻟﻤﻴﺎﻩ ﻓﻴﻬﺎ ﺇﻟﻰ  
ﻕ ﺍﻟﺘﻜﺭﻴﺭ ﺍﻟﺘﻲ ﺘﻌﺘﻤﺩ ﻓﻲ ﻤﺭﺍﻓ ﺃﻤﺎ ﺍﻟﻌﺭﺽ ﻤﻥ ﺍﻟﻤﻨﺘﺠﺎﺕ ﺍﻟﻨﻔﻁﻴﺔ ﻓﻴﻌﺘﻤﺩ ﻋﻠﻰ ﻅﺭﻭﻑ ﺍﻻﺴﺘﺜﻤﺎﺭ
ﻤﺴﺘﻭﻯ ﺍﻟﻌﺎﺌﺩ ﻋﻠﻰ ﺴﺘﺨﺎﺩﻤﺎﺕ ﺘﻠﻙ ﺍﻟﻤﻨﺘﺠﺎﺕ ﻭﺍﻟﻘﻭﺍﻨﻴﻥ ﻭﺍﻟﻤﻭﺍﺼﻔﺎﺕ ﺍﻟﺒﻴﺌﻴﺔ ﻭﺒﺩﻭﺭﻫﺎ ﻋﻠﻰ ﺃﺴﻌﺎﺭ ﻭﺍ
  . ﺍﻻﺴﺘﺜﻤﺎﺭ ﻓﻲ ﺘﻠﻙ ﺍﻟﻤﺭﺍﻓﻕ ﻭﻏﻴﺭﻫﺎ ﻤﻥ ﺍﻟﻌﻭﺍﻤل
ﺇﻟﻰ ﺯﻴﺎﺩﺓ ﺍﻹﻨﺘﺎﺝ ﺍﻟﻌﺎﻟﻤﻲ ﻤﻥ  ،ﺃﺩﻯ ﺍﻻﺭﺘﻔﺎﻉ ﺍﻟﻜﺒﻴﺭ ﻓﻲ ﺃﺴﻌﺎﺭ ﺍﻟﺒﺘﺭﻭل ﺨﻼل ﻓﺘﺭﺓ ﺍﻟﺴﺒﻌﻴﻨﺎﺕ  
ﻭﻗﺩ ﻟﻌﺒﺕ ﻭﻜﺎﻟﺔ ﺍﻟﻁﺎﻗﺔ ﺍﻟﺩﻭﻟﻴﺔ ﺩﻭﺭﺍﹰ ﺃﺴﺎﺴﻴﺎﹰ ﻓﻲ ﺘﻐﻴﻴﺭ . ﻤﻨﺘﺠﻴﻥ ﺠﺩﺩ ﺇﻟﻰ ﺍﻟﺴﻭﻕ ﺍﻟﻨﻔﻁﻴﺔ ﻭلﻭﺩﺨ, ﺍﻟﺒﺘﺭﻭل
ﺴﻴﺎﺴﻴﺔ ﻭﺍﻟﺘﺸﺭﻴﻌﻴﺔ ﺍﻟﺘﻲ ﻭﺫﻟﻙ ﻋﻥ ﻁﺭﻴﻕ ﺍﻟﺴﻴﺎﺴﺎﺕ ﺍﻻﻗﺘﺼﺎﺩﻴﺔ ﻭﺍﻟ ،ﺠﻐﺭﺍﻓﻴﺔ ﺍﻹﻨﺘﺎﺝ ﺍﻟﻨﻔﻁﻴﺔ ﺍﻟﻌﺎﻟﻤﻴﺔ
ﻴﺔ ﺇﻟﻰ ﻭﺍﻟﺘﻲ ﻜﺎﻥ ﻤﻥ ﻨﺘﺎﺠﻬﺎ ﺇﻀﻌﺎﻑ ﻤﻨﻅﻤﺔ ﺍﻷﻭﺒﻙ ﻭﺍﻨﺨﻔﺎﺽ ﺤﺼﺘﻬﺎ ﻓﻲ ﺍﻟﺴﻭﻕ ﺍﻟﺒﺘﺭﻭﻟ ﺍﻨﺘﻬﺠﺘﻬﺎ،
  .1102ﺴﻨﺔ ﻓﻘﻁ  %04
ﺍﻟﺘﻭﺴﻊ ﻓﻲ ﺇﻨﺘﺎﺝ ﺍﻟﻨﻔﻁ ﻭﻗﺩ ﺘﻡ ﺍﻟﺘﺄﺜﻴﺭ ﻋﻠﻰ ﺠﺎﻨﺏ ﺍﻟﻌﺭﺹ ﻤﻥ ﺨﻼل ﺴﻴﺎﺴﺎﺕ ﻭﺍﺠﺭﺍﺀﺍﺕ ﺘﻨﺎﻭﻟﺕ 
ﺍﻟﺩﻭل ﺍﻟﺼﻨﺎﻋﻴﺔ ﺇﻟﻰ ﺯﻴﺎﺩﺓ ﺍﺴﺘﺜﻤﺎﺭﺍﺘﻬﺎ ﻭﺠﻬﻭﺩﻫﺎ ﻓﻲ ﻤﺠﺎل  ﻋﻤﺩﺕ ،ﺨﺎﺭﺝ ﺍﻟﺩﻭل ﺍﻟﻤﻨﺘﻤﻴﺔ ﻟﻤﻨﻅﻤﺔ ﺃﻭﺒﻙ
                                                
ﺍﻟﻁﺎﻗﺔ ﻓﻲ ﺍﻟﺨﻠﻴﺞ ﺘﺤﺩﻴﺎﺕ , ﺨﻠﻴل ﺤﻤﺎﺩ, ﻓﻲ ﺍﻟﺨﻠﻴﺞ ﺒﻴﻥ ﻗﻴﻭﺩ ﺍﻟﻤﺎﻀﻲ ﻭﺘﺤﺩﻴﺎﺕ ﺍﻟﻤﺴﺘﻘﺒل ﺼﻨﺎﻋﺔ ﺍﻟﻨﻔﻁ: ﺍﻟﻔﺼل ﺍﻟﺴﺎﺒﻊ, ﻭﻟﻴﺩ ﺨﻀﻭﺭﻱ  - 1
 .851ﺹ, 7991,ﺍﻷﻤﺎﺭﺍﺕ ﺍﻟﻌﺭﺒﻴﺔ ﺍﻟﻤﺘﺤﺩﺓ ,  ﻤﺭﻜﺯ ﺍﻹﻤﺎﺭﺍﺕ ﻟﻠﺩﺭﺍﺴﺎﺕ ﻭﺍﻟﺒﺤﻭﺙ ﺍﻻﺴﺘﺭﺍﺘﻴﺠﻴﺔ, ﻭﺘﻬﺩﻴﺩﺍﺕ





ﻟﻠﺸﺭﻜﺎﺕ ﻬﻴﻼﺕ ﻤﺎﻟﻴﺔ ﻀﺨﻤﺔ ﺍﻟﺒﺤﺙ ﻭ ﺍﻟﺘﻨﻘﻴﺏ ﻋﻥ ﺍﻟﺒﺘﺭﻭل ﺨﺎﺭﺝ ﺤﺩﻭﺩ ﺩﻭل ﺍﻷﻭﺒﻙ ﻭﺘﻘﺩﻴﻡ ﺘﺴ
ﻭﻗﺩ ﻨﺠﺤﺕ ﻫﺫﻩ ﺍﻟﺴﻴﺎﺴﺔ ﻓﻲ ﺯﻴﺎﺩﺓ ﺍﻹﻨﺘﺎﺝ ﺍﻟﺒﺘﺭﻭﻟﻲ ﻤﻥ ﺨﺎﺭﺝ ﺩﻭل ﺍﻷﻭﺒﻙ . ﺍﻟﺒﺘﺭﻭﻟﻴﺔ ﻓﻲ ﻫﺫﺍ ﺍﻟﻤﺠﺎل
ﻭﺃﺼﺒﺢ  ،...(ﻓﻴﺘﻨﺎﻡ ﻭ ﺘﻭﻨﺱ ﻭ ﺴﻭﺭﻴﺎ )ﻤﻤﺎ ﺴﻤﺢ ﺒﺩﺨﻭل ﻤﻨﺘﺠﻴﻥ ﺠﺩﺩ ﻷﻭل ﻤﺭﺓ ﻟﻠﺴﻭﻕ ﺍﻟﺒﺘﺭﻭﻟﻴﺔ ﻤﺜل 
  .%106ﻟﺤﻭﺍﻟﻲ ﻱﻤﺴﺎﻭ ل ﺍﻻﺘﺤﺎﺩ ﺍﻟﺴﻭﻓﻴﺘﻲ ﺴﺎﺒﻘﺎﹰﺩﻭﺎﻓﺎﹰ ﺇﻟﻰ ﺇﻨﺘﺎﺝ ﺍﻟﺩﻭل ﺍﻟﺼﻨﺎﻋﻴﺔ ﻭﺇﻨﺘﺎﺝ ﻫﺫﻩ ﺍﻟﺩﻭل ﻤﻀ
  .29ﺹ, ﻤﺭﺠﻊ ﺴﺎﺒﻕ, 1102, ﻤﻨﻅﻤﺔ ﺍﻷﻗﻁﺎﺭ ﺍﻟﻌﺭﺒﻴﺔ ﺍﻟﻤﺼﺩﺭﺓ ﻟﻠﺒﺘﺭﻭل :ﺍﻟﻤﺼﺩﺭ
  
ﺍﺭﺘﻔﺎﻋﺎﹰ ﻓﻲ ﻴﺸﻬﺩ , 1102ﺇﺠﻤﺎﻟﻲ ﺍﻹﻤﺩﺍﺩﺍﺕ ﺍﻟﺒﺘﺭﻭﻟﻴﺔ ﺍﻟﻌﺎﻟﻤﻴﺔ ﺨﻼل ﻋﺎﻡ  ﻴﺘﻀﺢ ﺃﻥ( 2-2)ﻤﻥ ﺍﻟﺠﺩﻭل 
  .ﻱ /ﻤﻠﻴﻭﻥ ﺏ 5.78ﻤﻘﺎﺭﻨﺔ ﺒﺎﻟﻌﺎﻡ ﺍﻟﺴﺎﺒﻕ ﻟﻴﺼل  %2.1ﻱ  ﺃﻱ ﺒﻨﺴﺒﺔ /ﻤﻠﻴﻭﻥ ﺏ 1 ﻤﺴﺘﻭﺍﻩ ﺒﺤﻭﺍﻟﻲ
   
  ﻤﻜﺎﻨﺔ ﺍﻟﺩﻭل ﺍﻟﻌﺭﺒﻴﺔ ﻓﻲ ﺍﻟﺴﻭﻕ ﺍﻟﻨﻔﻁﻴﺔ ﺍﻟﻌﺎﻟﻤﻴﺔ :ﻤﻁﻠﺏ ﺍﻟﺜﺎﻨﻲ ﺍﻟ
ﺩﻭﻟﻲ ﻤﻥ ﺃﺠل ﺃﺼﺒﺤﺕ ﻫﺫﻩ ﺍﻟﺒﻼﺩ ﻤﺤﻼﹰ ﻟﻠﺼﺭﺍﻉ ﺍﻟ ،ﻤﻨﺫ ﺇﻜﺘﺸﺎﻑ ﺍﻟﻨﻔﻁ ﻓﻲ ﺍﻟﺒﻼﺩ ﺍﻟﻌﺭﺒﻴﺔ   
ﻥ ﻤﻭﺍﺭﺩ ﺃﻋﻨﺩﻤﺎ ﺇﺘﻀﺢ , ﺒﻲ ﻓﻲ ﺃﻋﻘﺎﺏ ﺍﻟﺤﺭﺏ ﺍﻟﻌﺎﻟﻤﻴﺔ ﺍﻟﺜﺎﻨﻴﺔﺩﺕ ﺃﻫﻤﻴﺔ ﺍﻟﻨﻔﻁ ﺍﻟﻌﺭﻭﻗﺩ ﺃ. ﺍﻟﺴﻴﻁﺭﺓ ﻋﻠﻴﻬﺎ
ﻟﻘﺩ ﻜﺎﻥ ﺍﻟﻔﺤﻡ . ﺔ ﻓﻲ ﺃﻭﺭﺒﺎ ﻭ ﺍﻟﻴﺎﺒﺎﻥ ﺃﺼﺒﺤﺕ ﻏﻴﺭ ﻜﺎﻓﻴﺔ ﻟﺴﺩ ﺇﺤﺘﻴﺎﺠﺎﺘﻬﺎ ﻹﻋﺎﺩﺓ ﺍﻟﺒﻨﺎﺀ ﻓﻴﻬﻤﺎﺍﻟﻁﺎﻗﺔ ﺍﻟﻤﺘﺎﺤ
                                                
  .7ﺹ, ﻤﺭﺠﻊ ﺴﺎﺒﻕ, ﻤﻤﺩﻭﺡ ﻋﻭﺽ ﺍﻟﺨﻁﻴﺏ   - 1
        ,ﺇﻤﺩﺍﺩﺕ ﺍﻟﻌﺎﻟﻡ ﻤﻥ ﺍﻟﻨﻔﻁ ﻭﺴﻭﺍﺌل ﺍﻟﻐﺎﺯ ﺍﻟﻁﺒﻴﻌﻲ (:2-2)ﺭﻗﻡ ﺍﻟﺠﺩﻭل 
 7002-1102 ﺍﻻﺠﻤﺎﻟﻲ ﻭ ﺍﻟﻤﺘﻐﻴﺭ ﺍﻟﺴﻨﻭﻱ
  
 /ﻤﻠﻴﻭﻥ ﺒﺭﻤﻴل)      
 (ﻴﻭﻡ
 1102 0102 9002 8002 7002 ﺇﺠﻤﺎﻟﻲ ﺍﻻﻤﺩﺍﺩﺍﺕ      
 0.53 2.43 0.33 3.53 1.43 ﺩﻭل ﺃﻭﺒﻙ
 5.25 3.25 1.15 4.05 5.05 ﺨﺎﺭﺝ ﺩﻭل ﺃﻭﺒﻙ
 5.78 5.68 1.48 7.58 6.48 ﺍﻟﻌﺎﻟﻡ





ﻭﻟﻡ ﻴﻌﺩ ﺍﻹﻨﺘﺎﺝ ﺍﻟﻤﺤﻠﻲ ﻴﻔﻲ . ﻤﻥ ﺇﺤﺘﻴﺎﺠﺎﺕ ﺍﻟﻤﻨﻁﻘﺘﻴﻥ ﻤﻥ ﺍﻟﻁﺎﻗﺔ  %58ﺤﺘﻰ ﺫﻟﻙ ﺍﻟﻭﻗﺕ ﻴﻤﺜل ﻨﺤﻭ 
  .ﺠﺎﺕ ﺒﺘﻠﻙ ﺍﻹﺤﺘﻴﺎ
ﻁﺎﺕ ﺍﻟﻌﺎﻟﻤﻴﺔ ﺍﻟﻤﺅﻜﺩﺓ ﻤﻥ ﺎﻴﺘﺴﺘﺤﻭﺫ ﺍﻟﺩﻭل ﺍﻟﻌﺭﺒﻴﺔ ﺍﻟﻤﻨﺘﺠﺔ ﻟﻠﻨﻔﻁ ﻋﻠﻰ ﺍﻟﺠﺯﺀ ﺍﻷﻜﺒﺭ ﻤﻥ ﺍﻻﺤﺘ   
ﻠﻰ ﻋﺎﺘﻕ ﺍﻟﺩﻭل ﺍﻟﻌﺭﺒﻴﺔ ﺍﻟﻤﻨﺘﺠﺔ ﻭﻴﻘﻊ ﻋ. ﺘﺼﺩﻴﺭﻫﺎ ﺇﻟﻰ ﺍﻟﺴﻭﻕ ﺍﻟﻌﺎﻟﻤﻴﺔ ﻭﺘﻘﻭﻡ ﺒﺈﻨﺘﺎﺠﻬﺎ ﻭ ،ﺍﻟﻨﻔﻁ ﻭﺍﻟﻐﺎﺯ
ﺍﺴﺘﻘﺭﺍﺭ ﺍﻟﺴﻭﻕ ﺍﻟﺒﺘﺭﻭﻟﻴﺔ ﻤﻨﻬﺎ ﻤﻭﺍﺼﻠﺔ ﺍﻀﻁﻼﻋﻬﺎ ﺒﺩﻭﺭ ﺍﻴﺠﺎﺒﻲ ﻨﺤﻭ , ﺍﻟﻤﺼﺩﺭﺓ ﻟﻠﺒﺘﺭﻭل ﺃﻋﺒﺎﺀ ﻜﺜﻴﺭﺓﻭ
ﻭﻫﻭ ﻤﺎﻴﺠﻌل ﻤﻥ ﺍﻷﻫﻤﻴﺔ ﺒﻤﻜﺎﻥ ﺘﻌﺯﻴﺯ , ﻨﻅﺭﺍ ﻟﻠﻤﺴﺎﻫﻤﺔ ﺍﻟﻜﺒﻴﺭﺓ ﻟﻠﺒﺘﺭﻭل ﻓﻲ ﺍﻟﺘﻨﻤﻴﺔ ﺍﻻﻗﺘﺼﺎﺩﻴﺔ ﻓﻴﻬﺎ
  .1ﻭﺘﻨﺴﻴﻕ ﺍﻟﺴﻴﺎﺴﺎﺕ ﺍﻟﺨﺎﺼﺔ ﺒﺎﻟﺒﺘﺭﻭل ﻓﻲ ﺍﻟﺘﻨﻤﻴﺔ ﺍﻻﻗﺘﺼﺎﺩﻴﺔ ﻓﻴﻬﺎ ﻙﺍﻟﺘﻌﺎﻭﻥ ﺍﻟﻤﺸﺘﺭ
   :ﺍﺤﺘﻴﺎﻁﺎﺘﻬﺎ ﻭﺍﻨﺘﺎﺠﻬﺎ  ﻨﺴﺘﻌﺭﺽ ﺤﺠﻡ ﻭﻹﺒﺭﺍﺯ ﻤﻭﻀﻊ ﺍﻟﺩﻭل ﺍﻟﻌﺭﺒﻴﺔ ﻓﻲ ﺍﻟﺴﻭﻕ ﺍﻟﻨﻔﻁﻴﺔ ﺍﻟﻌﺎﻟﻤﻴﺔ
 ﺍﻻﺤﺘﻴﺎﻁﻴﺎﺕ: ﺍﻟﻔﺭﻉ ﺍﻷﻭل
ﺍﻟﻌﺎﻟﻤﻲ ﻤﻥ ﺨﻼل ﺘﺤﺩﻴﺩ ﺍﻟﻨﺼﻴﺏ ﺍﻟﺫﻱ ﺘﺸﺎﺭﻙ ﺒﻪ ﻁﻲ ﺍﻟﻨﻔﻁﻲ ﻋﻠﻰ ﻤﺴﺘﻭﻯ ﺎﺍﻻﺤﺘﻴ ﻫﻤﻴﺔﺃ ﺘﺘﻀﺢ 
ﺍﻟﺩﻭﻟﺔ ﺍﻟﻤﻨﺘﺠﺔ ﻭﺍﻟﻤﺼﺩﺭﺓ ﻟﻠﻨﻔﻁ ﻻﺸﺒﺎﻉ ﺍﺤﺘﻴﺎﺠﺎﺕ ﺍﻟﺩﻭﻟﺔ ﺍﻟﻤﺴﺘﻬﻠﻜﺔ ﺤﻴﺙ ﻴﻤﺜل ﺍﻟﻨﻔﻁ ﺍﻟﻤﺼﺩﺭ ﺍﻟﺭﺌﻴﺴﻲ 
ﻫﻤﻴﺔ ﻓﻲ ﺘﺤﺩﻴﺩ ﺍﻟﺴﻴﺎﺴﺔ ﺍﻻﻗﺘﺼﺎﺩﻴﺔ ﺍﻟﺘﻲ ﺴﺘﻨﺘﻬﺠﻬﺎ ﻟﻠﺘﺼﺩﻴﺭ ﺍﻷﻬﺭ ﺍﻤﺎ ﻋﻠﻰ ﻤﺴﺘﻭﻯ ﺍﻟﺩﻭﻟﺔ ﻓﺘﻅ ،ﻟﻠﻁﺎﻗﺔ
  : ﺘﺘﻤﺜل ﻓﻲ ﻤﺎﻴﻠﻲ  ﺘﺘﺄﺜﺭ ﺍﺤﺘﻴﺎﻁﺎﺕ ﺍﻟﻨﻔﻁ ﺒﺜﻼﺜﺔ ﻋﻭﺍﻤلﻭ ،2ﺃﻭ ﺍﻻﺴﺘﻬﻼﻙ
ﻤﻥ ﻫﻨﺎ ﺘﺄﺘﻲ ﻭ ،ﺇﻟﻰ ﺍﻟﻨﻔﻁ ﻜﻠﻤﺎ ﺯﺍﺩ ﺍﻟﺘﻨﻘﻴﺏ ﻋﻨﻪ ﻜﻠﻤﺎ ﺍﺯﺩﺍﺩﺕ ﺍﻟﺤﺎﺠﺔ :ﻋﻤﻠﻴﺎﺕ ﺍﻟﺒﺤﺙ ﻭﺍﻟﺘﻨﻘﻴﺏ ﺃﻭﻻ 
ﺫﻟﻙ ﻋﻠﻰ ﺍﻓﺘﺭﺍﺽ ﺇﻥ ﺍﺘﺴﺎﻉ ﻤﺴﺎﺤﺔ ﺍﻟﺘﻨﻘﻴﺏ ﻭﻜﺜﺎﻓﺘﻪ ﻜﻔﻴﻠﺔ ﻱ ﻭﻲ ﻭﺍﻻﻗﺘﺼﺎﺩﺃﻫﻤﻴﺔ ﺍﻟﻤﺴﺘﻭﻯ ﺍﻟﺘﻜﻨﻭﻟﻭﺠ
  .ﺒﺎﻟﻌﺜﻭﺭ ﻋﻠﻰ ﺁﺒﺎﺭ ﻨﻔﻁ ﺠﺩﻴﺩﺓ ﺘﺭﻓﻊ ﺤﺠﻡ ﺍﻻﺤﺘﻴﺎﻁﺎﺕ 
ﺍﻵﺒﺎﺭ ﺍﻟﻭﺍﻗﻌﺔ ﻓﻲ ﺍﻟﻤﻨﺎﻁﻕ  ﺤﺘﻭﻴﻪﻓﻲ ﺍﻻﺴﺘﻔﺎﺩﺓ ﻤﻥ ﺍﻟﻨﻔﻁ ﺍﻟﺫﻱ ﺘ ﺘﻪﺃﻫﻤﻴ ﺘﻅﻬﺭ : ﺍﻟﺘﻘﺩﻡ ﺍﻟﺘﻜﻨﻭﻟﻭﺠﻲﺜﺎﻨﻴﺎ 
ﺍﻟﺘﻘﺩﻡ  ﺤﻴﺙ ﻴﺩﻓﻊ -ﺝ ﺍﻟﺤﺩﻱ ﻤﻌﺎ ﺍﻹﻴﺭﺍﺩ ﺍﻟﺤﺩﻱﻨﺘﺎﺍﻹﻨﺘﺎﺝ ﻤﻨﻬﺎ  ﻜﻠﻔﺔ ﺍﻻ ﺘﻠﻙ ﺍﻟﺘﻲ ﻴﺘﺴﺎﻭﻯ ﻋﻨﺩ -  ﺍﻟﺼﻌﺒﺔ
 .ﺠﻌل ﺍﺴﺘﻐﻼل ﻫﺫﻩ ﺍﻵﺒﺎﺭ ﻤﻤﻜﻨﺎ ﻤﻥ ﺍﻟﻨﺎﺤﻴﺔ ﺍﻻﻗﺘﺼﺎﺩﻴﺔ ﻴﻤﻤﺎ  ﺘﺭﺍﺠﻊﺘﻜﻠﻔﺔ ﺍﻟﺤﺩﻴﺔ ﺇﻟﻰ ﺍﻟﺍﻟﺍﻟﺘﻜﻨﻭﻟﻭﺠﻲ 
ﺩﻭﻥ ﺃﻥ ﻴﻌﻨﻲ ﺫﻟﻙ ﺇﻥ  ﻥ ﺍﺤﺘﻴﺎﻁﺎﺕ ﺍﻟﻨﻔﻁ ﺘﺘﻨﺎﺴﺏ ﺘﻨﺎﺴﺒﺎ ﻋﻜﺴﻴﺎ ﻤﻊ ﺍﻹﻨﺘﺎﺝﻜﻭ: ﺍﻹﻨﺘﺎﺝ ﺤﺠﻡ
  . 3ﺍﻹﻨﺘﺎﺝﻜﻠﻤﺎ ﺍﺭﺘﻔﻊ  ﻨﺨﻔﺽﺒل ﺇﻥ ﺤﺠﻡ ﺍﻻﺤﺘﻴﺎﻁﺎﺕ ﻴ ﻹﻨﺘﺎﺝﺍﺭﺘﻔﺎﻉ ﺍﺤﺘﻴﺎﻁﺎﺕ ﺍﻟﻨﻔﻁ  ﻴﻘﻠﺹ ﺍ
                                                
  .391ﺹ, ﻤﺭﺠﻊ ﺴﺎﺒﻕ, ﺘﻘﺭﻴﺭ ﺍﻟﻌﺭﺒﻲ ﺍﻟﻤﻭﺤﺩ -1
 .64، ﺹ 2102ﺭﺩﻥ، ﻋﺔ، ﺍﻷﻨﺒﻴل ﺠﻌﻔﺭ ﻋﺒﺩ ﺍﻟﺭﻀﺎ، ﺍﻗﺘﺼﺎﺩ ﺍﻟﻨﻔﻁ، ﺩﺍﺭ ﺍﻟﻤﺴﻴﺭﺓ ﻟﻠﻨﺸﺭ ﻭﺍﻟﺘﻭﺯﻴﻊ ﻭﺍﻟﻁﺒﺎ - 2
، 11ﻤﺤﻤﺩ ﻋﻠﻲ ﺤﻤﻴﺩ ﻤﺠﻴﺩ، ﺍﻟﺩﻭﺭ ﺍﻟﻤﺭﺘﻘﺏ ﻟﻘﻁﺎﻉ ﺍﻟﻨﻔﻁ ﻓﻲ ﺍﻋﺎﺩﺓ ﺒﻨﺎﺀ ﺍﻗﺘﺼﺎﺩ ﺍﻟﻌﺭﺍﻕ، ﻤﺠﻠﺔ ﺍﻟﻐﺭﻱ ﻟﻠﻌﻠﻭﻡ ﺍﻻﻗﺘﺼﺎﺩﻴﺔ ﻭﺍﻻﺩﺍﺭﻴﺔ، ﺍﻟﻌﺩﺩ  - 3
  .55ﻌﺭﺍﻕ، ﺹ، ﺠﺎﻤﻌﺔ ﺍﻟﻜﻭﻓﺔ، ﺍﻟ9002، 2ﺍﻟﻤﺠﻠﺩ 
 .ﻭﻫﺫﺍ ﺍﻟﺭﻗﻡ ﻴﺘﻀﻤﻥ ﺍﻟﺘﻘﺩﻴﺭﺍﺕ ﺍﻟﺴﺎﺒﻘﺔ ﻻﺤﺘﺎﻁﺎﺕ ﺍﻟﺴﻭﺩﺍﻥ ﻗﺒل ﺍﻨﻔﺼﺎل ﺠﻨﻭﺏ ﺍﻟﺴﻭﺩﺍﻥ ﺭﺴﻤﻴﺎﹰ  -*





ﺘﻘﺩﺭ  1102ﺍﻻﺤﺘﻴﺎﻁﺎﺕ ﺍﻟﻤﺅﻜﺩﺓ ﻤﻥ ﺍﻟﻨﻔﻁ ﻟﻠﺩﻭل ﺍﻟﻌﺭﺒﻴﺔ ﻓﻲ ﻋﺎﻡ  ﻭﺘﺸﻴﺭ ﺒﻌﺽ ﺍﻟﺘﻘﺎﺭﻴﺭ ﺃﻥ
 ﺒﺴﻨﺔﻤﻘﺎﺭﻨﺔ  %2.4 ﻤﻠﻴﺎﺭ ﺒﺭﻤﻴل  ﺃﻱ ﻨﺴﺒﺔ ﻨﻤﻭ 82ﺒﺯﻴﺎﺩﺓ ﺒﻠﻐﺕ ﺤﻭﺍﻟﻲ , *ﻤﻠﻴﺎﺭ ﺒﺭﻤﻴل 217 ﺒﺤﻭﺍﻟﻲ
   .ﻲﺍﻟﻌﺭﺍﻗ ﺍﻟﻨﻔﻁﻲ ﺘﻘﺩﻴﺭﺍﺕ ﺍﻻﺤﺘﻴﺎﻁﻲ ﺴﻲ ﺇﻟﻰ ﺍﺭﺘﻔﺎﻉﺫﻟﻙ ﺒﺸﻜل ﺭﺌﻴ ﺭﺠﻊﻭﻴ ,9002
ﺍﻻﺤﺘﻴﺎﻁﻴﺎﺕ ﺍﻟﻤﺅﻜﺩﺓ ﻤﻥ ﺍﻟﻨﻔﻁ ﻓﻲ ﺍﻟﺩﻭل  ﻤﻥ %29ﺠﺩﻴﺭ ﺒﺎﻟﺫﻜﺭ ﺃﻥ ﻨﺴﺒﺔ ﻤﺎﻴﻘﺎﺭﺏ ﻤﻥ ﺍﻟﻭ
ﻭﻗﺩ ﺸﻜﻠﺕ  ،ﻟﻴﺒﻴﺎ ﺍﻹﻤﺎﺭﺍﺕ، ،ﺍﻟﻜﻭﻴﺕ ،ﺍﻟﻌﺭﺍﻕ ،ﺍﻟﺴﻌﻭﺩﻴﺔ :ﻭﻫﻲ ﺭﻜﺯ ﻓﻲ ﺨﻤﺱ ﺩﻭلﺘﺍﻟﻌﺭﺒﻴﺔ ﺘ
ﻭﻴﺘﻀﺢ ﺫﻟﻙ ﻤﻥ ﻤﻥ ﺍﻟﻨﻔﻁ ﺍﻟﺨﺎﻡ ﻤﻥ ﺍﻻﺤﺘﻴﺎﻁﻴﺎﺕ ﺍﻟﻌﺎﻟﻤﻴﺔ  %5.75ﺍﺤﺘﻴﺎﻁﻴﺎﺕ ﺍﻟﺩﻭل ﺍﻟﻌﺭﺒﻴﺔ ﻨﺴﺒﺔ 










   
  
  
       
   .29ﺍﻟﺘﻁﻭﺭﺍﺕ ﻓﻲ ﻤﺠﺎل ﺍﻟﻨﻔﻁ ﻭﺍﻟﻁﺎﻗﺔ، ﻤﺭﺠﻊ ﺴﺎﺒﻕ، ﺹ : ﺘﻘﺭﻴﺭ ﺍﻟﻌﺭﺒﻲ ﺍﻟﻤﻭﺤﺩ، ﺍﻟﻔﺼل ﺍﻟﺨﺎﻤﺱ: ﺍﻟﻤﺼﺩﺭ
  ﺍﻻﻨﺘﺎﺝ: ﺍﻟﻔﺭﻉ ﺍﻟﺜﺎﻨﻲ
ﺭﻓﻊ  ﻭﻜﺫﺍ ,ﺓﺍﻜﺘﺸﺎﻑ ﺤﻘﻭل ﻨﻔﻁ ﺠﺩﻴﺩﺍﻟﺩﻭل ﺍﻟﻌﺭﺒﻴﺔ ﻤﻥ  ﺍﻟﻨﻔﻁ ﺒﺜﻼﺜﺔ ﻋﻭﺍﻤل ﻭﻫﻲ  ﻨﺘﺎﺝﻴﺘﺄﺜﺭ ﺍ
  . ﺃﺴﻌﺎﺭ ﻭﻤﺼﺎﺩﺭ ﺍﻟﻁﺎﻗﺔ ﺍﻷﺨﺭﻯﺎﻓﺔ ﺇﻟﻰ ﺇﻀ, ﺴﺘﻐﻼل ﺍﻟﺤﻘﻭل ﺍﻟﻌﺎﻤﻠﺔﺇﻤﺴﺘﻭﻯ 
ﺍﻜﺘﺸﺎﻑ ﺤﻘﻭل ﻨﻔﻁ ﻜﺒﻴﺭﺓ ﻤﻥ ﺸﺄﻨﻬﺎ ﺃﻥ ﺘﺭﻓﻊ  ﻭﺘﺘﻤﺜل ﺃﻫﻤﻴﺘﻪ ﻓﻲ :ﺍﻜﺘﺸﺎﻑ ﺤﻘﻭل ﻨﻔﻁ ﺠﺩﻴﺩﺓﺍﻭﻻ 
 .ﺍﺤﺘﻴﺎﻁﺎﺕ ﺍﻟﺒﻠﺩ
ﺍﺤﺘﻴﺎﻁﻴﺎﺕ ﺍﻟﻨﻔﻁ ﺍﻟﺨﺎﻡ ﺍﻟﻌﺎﻟﻤﻴﺔ ﻭﻓﻕ ﺍﻟﻤﺠﻤﻭﻋﺔ ﺍﻟﺩﻭﻟﻴﺔ :(2- 2)ﺭﻗﻡ ﺍﻟﺸﻜل 
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ﺃﻱ ﻁﺭﻕ ﺍﻹﻨﺘﺎﺝ  ﻫﻭ ﺍﻟﺘﻜﻨﻭﻟﻭﺠﻴﺎ ﺍﻟﺤﺩﻴﺜﺔﻤﻨﻪ ﺩ ﻭﻘﺼﻤﻓﺎﻟ :ﺭﻓﻊ ﻤﺴﺘﻭﻯ ﺍﺴﺘﻐﻼل ﺍﻟﺤﻘﻭل ﺍﻟﻌﺎﻤﻠﺔﺜﺎﻨﻴﺎ 
 .ﺍﻹﻨﺘﺎﺠﻴﺔﺍﻟﺤﺩﻴﺜﺔ ﺍﻟﺘﻲ ﺘﺭﻓﻊ ﻁﺎﻗﺎﺕ ﺍﻟﺒﺌﺭ 
ﻁﺎﻗﺔ ﺍﻟﻤﺼﺩﺭ ﻟﺎﻑ ﺃﻭ ﺍﺨﺘﺭﺍﻉ ﺍﻟﺒﺸﺭﻴﺔ ﻥ ﺍﻜﺘﺸﺃﻤﻤﺎﻻﺸﻙ ﻓﻴﻪ  :ﺃﺴﻌﺎﺭ ﻭﻤﺼﺎﺩﺭ ﺍﻟﻁﺎﻗﺔ ﺍﻷﺨﺭﻯﺜﺎﻟﺜﺎ    
 ﺍﻀﺎﻓﺔ ﺍﻟﻰ ﺍﻨﺨﻔﺎﺽ ﺍﻀﺭﺍﺭﻩ ل ﻋﻠﻴﻪ ﺃﺴﻬل ﻤﻥ ﺍﻟﺤﺼﻭل ﻋﻠﻰ ﺍﻟﻨﻔﻁ،ﻗل ﻜﻠﻔﺔ ﻤﻥ ﺍﻟﻨﻔﻁ ﻭﺴﺒل ﺍﻟﺤﺼﻭﺃ
ﺠﻌل ﺍﻟﺒﺸﺭﻴﺔ ﺘﻌﺯﻑ ﻋﻥ ﺍﺴﺘﺨﺩﺍﻡ ﺍﻟﻨﻔﻁ ﻭﺍﻟﺘﺤﻭل ﻨﻬﺎ ﺃﻥ ﺘﻤﻥ ﺸﺄ ﻫﺫﻩ ﺍﻟﻌﻭﺍﻤل، ﻜل ﻋﻠﻰ ﺍﻟﺒﻴﺌﺔ ﻤﻥ ﺍﻟﻨﻔﻁ
  .1ﺇﻟﻰ ﺍﺴﺘﺨﺩﺍﻡ ﺍﻟﻤﺼﺩﺭ ﺍﻟﺠﺩﻴﺩ
ﻭﺴﺎﻫﻤﺕ  1102ﻱ ﺨﻼل ﻋﺎﻡ /ﻤﻠﻴﻭﻥ ﺏ 4.22ﺍﻟﺩﻭل ﺍﻟﻌﺭﺒﻴﺔ ﻤﻥ ﺍﻟﻨﻔﻁ ﺍﻟﺨﺎﻡ ﺤﻭﺍﻟﻲ  ﺒﻠﻎ ﺇﻨﺘﺎﺝ
ﺍﻻﺴﻌﺎﺭ  ﻭﻜﺎﻥ ﻟﺯﻴﺎﺩﺓ ﺍﻟﻨﻔﻁ ﺍﻟﺨﺎﻡ ﺍﻟﻌﺎﻟﻤﻲ، ﺃﺠﻤﺎﻟﻲ ﺇﻨﺘﺎﺝ  ﻤﻥ %13ﺍﻟﺩﻭل ﺍﻟﻌﺭﺒﻴﺔ ﻤﺠﺘﻤﻌﺔ ﺒﻨﺴﺒﺔ 
ﺍﻟﻌﺎﻟﻤﻴﺔ ﺒﺎﻷﻀﺎﻓﺔ ﺇﻟﻰ ﻤﺸﺎﺭﻴﻊ ﺘﻭﺴﻴﻊ ﺍﻟﻁﺎﻗﺔ ﺍﻷﻨﺘﺎﺠﻴﺔ ﺍﻟﺘﻰ ﺘﺘﺨﺫﻫﺎ ﻤﺠﻤﻭﻋﺔ ﻤﻥ ﺍﻟﺩﻭل ﺍﻷﺜﺭ ﻓﻲ ﺯﻴﺎﺩﺓ 
  .ﺍﻻﻨﺘﺎﺝ ﺍﻟﻌﺭﺒﻲ ﻤﻥ ﺍﻟﻨﻔﻁ
ﻤﻥ ﺍﻹﺠﻤﺎﻟﻲ ﺍﻟﻌﺎﻟﻤﻲ  %4.41ﻭﻓﻴﻤﺎ ﻴﺨﺹ ﺍﻟﻐﺎﺯ ﺍﻟﻁﺒﻴﻌﻲ ﺸﻜﻠﺕ ﺤﺼﺔ ﺍﻟﺩﻭل ﺍﻟﻌﺭﺒﻴﺔ ﻤﺠﺘﻤﻌﺔ   
ﺇﻟﻰ ﺤﻭﺍﻟﻲ  9002ﻤﻠﻴﺎﺭ ﻤﺘﺭ ﻤﻜﻌﺏ ﻓﻲ  4.534ﻤﻥ  ﻭﻗﺩ ﺍﺭﺘﻔﻊ ﺇﺠﻤﺎﻟﻲ ﺍﻟﻐﺎﺯ ﺍﻟﻤﺴﻭﻕ ﻓﻲ ﺍﻟﺩﻭل ﺍﻟﻌﺭﺒﻴﺔ




                                                
  .25ﻤﺤﻤﺩ ﻋﻠﻲ ﺤﻤﻴﺩ ﻤﺠﻴﺩ، ﺍﻟﻤﺭﺠﻊ ﺍﻟﺴﺎﺒﻕ، ﺹ  - 1
ﺘﻭﺯﻴﻊ ﺍﻻﺤﺘﻴﺎﻁﻴﺎﺕ ﻭﺍﻹﻨﺘﺎﺝ ﻤﻥ ﺍﻟﻨﻔﻁ ﻭﻓﻕ ﺍﻟﻤﺠﻤﻭﻋﺎﺕ ﺍﻟﺩﻭﻟﻴﺔ ﻋﺎﻡ  ( :3- 2)ﺭﻗﻡ ﺍﻟﺸﻜل 
 0102





ﺍﻟﻤﻠﺘﻘﻰ ﺍﻟﺤﺎﺩﻱ ﻭﺍﻟﻌﺸﺭﻭﻥ ,ﻭﺍﻗﻊ ﻭﺩﻭﺭ ﺍﻟﻨﻔﻁ ﻭﺍﻟﻐﺎﺯ ﺍﻟﻁﺒﻴﻌﻲ ﻓﻲ ﺘﻌﺯﻴﺯ ﺍﻟﺘﻨﻤﻴﺔ ﺍﻟﻌﺭﺒﻴﺔ ﻋﺒﺩ ﺍﻟﻔﺘﺎﺡ ﺩﻨﻲ، :ﺍﻟﻤﺼﺩﺭ
  .7ﺹ, 1102ﻤﺎﺭﺱ  13-72, (ﺃﻭﺍﺒﻙ)ﺭﺒﻴﺔ ﺍﻟﻤﺼﺩﺭﺓ ﻟﻠﺒﺘﺭﻭل ﻤﻨﻅﻤﺔ ﺍﻷﻗﻁﺎﺭ ﺍﻟﻌ, ﻷﺴﺎﺴﻴﺎﺕ ﺼﻨﺎﻋﺔ ﺍﻟﻨﻔﻁ ﻭﺍﻟﻐﺎﺯ
ﺃﻥ ﺤﺼﺔ ﺍﻟﺩﻭل ﺍﻟﻌﺭﺒﻴﺔ ﻤﻥ ﺍﻻﺤﺘﻴﺎﻁﻴﺎﺕ ﺍﻟﻨﻔﻁﻴﺔ  ﺍﻟﻌﺎﻟﻤﻴﺔ ﻫﻲ ﻨﻼﺤﻅ ﺃﻥ ( 3-2)ﻤﻥ ﺍﻟﺸﻜل 
ﻴﺠﻌل ﺍﻟﺩﻭل ﺍﻟﻌﺭﺒﻴﺔ ﺍﻟﻨﻔﻁﻴﺔ ﻗﺎﺩﺭﺓ ﻋﻠﻰ ﺍﻟﻤﺴﺎﻫﻤﺔ  ﻭﻫﺫﺍ ﻤﺎ , ﺍﻷﻜﺒﺭ ﺇﺫ ﺘﺘﺠﺎﻭﺯ ﻨﺼﻑ ﺍﻻﺤﺘﻴﺎﻁﻲ ﺍﻟﻌﺎﻟﻤﻲ
ﺍﺌﺩ ﺍﻟﻤﺎﻟﻴﺔ ﻓﻲ ﻅل ﺍﻟﻌﻭﺎﻓﻅﺔ ﻋﻠﻰ ﻤﺴﺘﻭﻴﺎﺕ ﺍﻟﺘﺼﺩﻴﺭ ﻭﺅﺩﻱ ﺇﻟﻰ ﺍﻟﻤﺤﻭﺍﻟﺘﻲ ﺘ ﻓﻲ ﺯﻴﺎﺩﺓ ﺤﺠﻡ ﺍﻷﻨﺘﺎﺝ 
ﺃﻤﺎ ﻓﻴﻤﺎ ﻴﺘﻌﻠﻕ ﺒﺎﺤﺘﻴﺎﻁﻴﺎﺕ ﺍﻟﻐﺎﺯ ﺍﻟﻁﺒﻴﻐﻲ ﻓﻲ ﺍﻟﺩﻭل ﺍﻟﻌﺭﺒﻴﺔ ﻓﻘﺩ ﺤﺎﻓﻅﺕ  . ﺜﺒﺎﺕ ﻤﺤﺩﺩﺍﺕ ﺴﻭﻕ ﺍﻟﻨﻔﻁ 





  ﺍﻟﻁﻔﺭﺍﺕ ﺍﻟﺜﻼﺙ ﻅل  ﻓﻲ ﺍﻟﻨﻔﻁﺃﺴﻌﺎﺭ ﺘﻁﻭﺭ  :ﺜﺎﻟﺙﻤﻁﻠﺏ ﺍﻟﺍﻟ
ﺍﻷﺴﻌﺎﺭ ﻋﻥ ﻤﺤﺎﻭﻟﺔ ﻟﻭﻗﻑ  0691ﺎﺀ ﺃﻭﺒﻙ ﻓﻲ ﻋﺎﻡ ﺒﺎﻟﺼﺩﻤﺎﺕ ﻤﻭﺜﻘﺔ ﻭﻜﺎﻥ ﺇﻨﺸ  ﺍﻟﻨﻔﻁ ﻋﻼﻗﺔ
ﻭﺠﺎﺀ ﺃﻭل  ﻤﺎ ﺩﻤﺭﺘﻪ ﺍﻟﺤﺭﺏ ﺍﻟﻌﺎﻟﻤﻴﺔ ﺍﻟﺜﺎﻨﻴﺔ،ﻜﺎﻨﺕ ﺘﻤﺜل ﺘﻤﻭﻴل ﻏﻴﺭ ﻤﺒﺎﺸﺭ ﻹﻋﺎﺩﺓ ﺒﻨﺎﺀ  ﻭﺍﻟﺘﻲ ،ﺍﻟﻬﺒﻭﻁ
 . 1791ﺠﺔ ﻋﺩﻡ ﺭﺒﻁﻪ ﺒﺎﻟﺫﻫﺏ ﺴﻨﺔ ﻴﻨﺘ ،ﺨﻔﺎﺽ ﻗﻴﻤﺔ ﺍﻟﺩﻭﻻﺭﺍﺭﺘﻔﺎﻉ ﻓﻲ ﺍﻷﺴﻌﺎﺭ ﺍﻷﺴﻤﻴﺔ ﻟﻠﻨﻔﻁ ﺒﻌﺩ ﺍﻨ
ﻋﻨﺩﻤﺎ ﻫﺩﺩ ﺍﻟﻤﻨﺘﺠﻭﻥ ، 3791ﻰ ﻟﻸﺴﻌﺎﺭ ﺃﺜﻨﺎﺀ ﺤﺭﺏ ﺃﻜﺘﻭﺒﺭ ﺍﻟﻁﻔﺭﺓ ﺍﻷﻭﻟﺍﺭﺘﻔﻊ ﺴﻌﺭ ﺒﺭﻤﻴل ﺍﻟﻨﻔﻁ ﺨﻼل 
ﻭﻫﻭ ﻤﺎ ) 4791ﺩﻭﻻﺭﺍﹰ ﻓﻲ ﻋﺎﻡ  04.11ﺩﻭﻻﺭﺍﺕ ﺇﻟﻰ  4ﻤﻥ  ﺍﻟﻌﺭﺏ ﺒﻤﻘﺎﻁﻌﺔ ﺍﻟﺩﻭل ﺍﻟﻤﺴﺎﻨﺩﺓ ﻹﺴﺭﺍﺌﻴل
ﺜﻡ ﺤﺩﺜﺕ ﺍﻟﻁﻔﺭﺓ (. 5002ﺩﻭﻻﺭﺍﹰ ﺒﺄﺴﻌﺎﺭ ﻋﺎﻡ  05ﺩﻭﻻﺭﺍﹰ ﺇﻟﻰ  61ﻤﻥ  ﻴﻌﺎﺩل ﺍﺭﺘﻔﺎﻉ ﺴﻌﺭ ﺍﻟﺒﺭﻤﻴل
ﻓﺘﺭﺘﺏ ﻋﻠﻴﻬﺎ ﺍﺭﺘﻔﺎﻉ ﺴﻌﺭ ﺒﺭﻤﻴل  ﺍﻹﻴﺭﺍﻨﻴﺔ،ﻨﺘﻴﺠﺔ ﺍﻟﺜﻭﺭﺓ  ﺍﻟﺜﺎﻨﻴﺔ ﻓﻲ ﺃﻭﺍﺨﺭ ﺍﻟﺴﺒﻌﻴﻨﻴﺎﺕ ﻭﻤﻁﻠﻊ ﺍﻟﺜﻤﺎﻨﻴﻨﻴﺎﺕ
ﺩﻭﻻﺭﺍﹰ ﺇﻟﻰ ﺃﻜﺜﺭ ﻤﻥ  14ﻭﻫﻭ ﻤﺎ ﻴﻌﺎﺩل ﺍﺭﺘﻔﺎﻉ ﺴﻌﺭ ﺍﻟﺒﺭﻤﻴل ﻤﻥ )ﺩﻭﻻﺭﺍﹰ  73ﺩﻭﻻﺭﺍﹰ ﺇﻟﻰ  41ﺍﻟﻨﻔﻁ ﻤﻥ 
ﻭﻟﻜﻥ ﻤﺎ ﻴﻤﻴﺯ ﺍﻟﻁﻔﺭﺓ ﺍﻟﺤﺎﻟﻴﺔ ﺃﻨﻬﺎ ﺤﺩﺜﺕ ﺒﺸﻜل ﺘﺩﺭﻴﺠﻲ ﻭﻟﻡ ﺘﺄﺨﺫ (. 5002ﺩﻭﻻﺭﺍﹰ ﺒﺄﺴﻌﺎﺭ ﻋﺎﻡ  88
  . 2 ﻜﻤﺎ ﻜﺎﻥ ﺍﻟﺤﺎل ﻓﻲ ﺍﻟﻁﻔﺭﺘﻴﻥ ﺍﻟﺴﺎﺒﻘﺘﻴﻥ kcohSﺸﻜل ﺍﻟﺼﺩﻤﺔ 
                                                
 .29ﺹ,  2102,ﺍﻟﺘﻁﻭﺭﺍﺕ ﻓﻲ ﻤﺠﺎل  ﺍﻟﻨﻔﻁ ﻭ ﺍﻟﻁﺎﻗﺔ:ﺍﻟﻔﺼل ﺍﻟﺨﺎﻤﺱ,ﺘﻘﺭﻴﺭ ﺍﻟﻌﺭﺒﻲ ﺍﻟﻤﻭﺤﺩ - 1
ﺍﻟﻁﻔﺭﺓ ﺍﻟﻨﻔﻁﻴﺔ , ﺍﻷﺯﻤﺔ ﺍﻟﻤﺎﻟﻴﺔ ﺍﻟﻌﺎﻟﻤﻴﺔ ﻭﺍﻟﻨﻔﻁ ﺘﻭﺼﻴﻑ ﺍﻷﺯﻤﺔ ﻭﻗﺭﺍﺀﺓ ﺍﻨﻌﻜﺎﺴﺎﺘﻬﺎ ﺍﻟﻌﺎﻤﺔ ﻭﺘﺄﺜﻴﺭﻫﺎ ﻓﻲ ﺍﻟﻨﻔﻁ: ﻲﺍﻟﻔﺼل ﺍﻟﺜﺎﻨ, ﻥﺍﻟﺴﻌﺩ ﻭﺠﺎﺴﻡ  - 2
, ﻟﺒﻨﺎﻥ, ﺒﻴﺭﻭﺕ, ﻤﺭﻜﺯ ﺩﺭﺍﺴﺎﺕ ﺍﻟﻭﺤﺩﺓ ﺍﻟﻌﺭﺒﻴﺔ, ﺍﻟﺜﺎﻟﺜﺔ ﻭﺍﻨﻌﻜﺎﺴﺎﺕ ﺍﻷﺯﻤﺔ ﺍﻟﻤﺎﻟﻴﺔ ﺍﻟﻌﺎﻟﻤﻴﺔ ﺤﺎﻟﺔ ﺃﻗﻁﺎﺭ ﻤﺠﻠﺱ ﺍﻟﺘﻌﺎﻭﻥ ﻟﺩﻭل ﺍﻟﺨﻠﻴﺞ ﺍﻟﻌﺭﺒﻴﺔ
 .701ﺹ, 9002





ﻤﻠﻴﺎﺭ ﺩﻭﻻﺭ  42ﻤﻥ ( ﺒﻤﺎ ﻓﻴﻬﺎ ﺩﻭل ﺃﻭﺒﻙ)ﻓﻲ ﺍﻟﻁﻔﺭﺓ ﺍﻷﻭﻟﻰ، ﺼﻌﺩﺕ ﻋﻭﺍﺌﺩ ﺍﻟﺩﻭل ﺍﻟﻤﺼﺩﺭﺓ ﻟﻠﻨﻔﻁ 
ﻭﺨﻼل ﺍﻟﻁﻔﺭﺓ ﺍﻟﺜﺎﻨﻴﺔ، ﺼﻌﺩﺕ ﻋﻭﺍﺌﺩ ﻫﺫﻩ (. ﺃﻭﺝ ﺍﻷﺯﻤﺔ) 4791ﺭﺍﹰ ﻋﺎﻡ ﻤﻠﻴﺎ 711ﺇﻟﻰ  2791ﻓﻲ ﻋﺎﻡ 
ﻭﺨﻼل ﺍﻟﻁﻔﺭﺓ ﺍﻷﺨﻴﺭﺓ، ﺼﻌﺩﺕ ﻋﻭﺍﺌﺩ ﺍﻟﺩﻭل ﺍﻟﻤﺼﺩﺭﺓ . ﻡ0891ﻤﻠﻴﺎﺭ ﺩﻭﻻﺭ ﻋﺎﻡ  572ﺍﻟﺩﻭل ﺇﻟﻰ 
ﻤﻠﻴﺎﺭ ﺩﻭﻻﺭ ﻓﻲ ﻋﺎﻡ  079ﺇﻟﻰ  2002ﻤﻠﻴﺎﺭ ﺩﻭﻻﺭ ﻓﻲ ﻋﺎﻡ  003ﻤﻥ ﺤﻭﺍﻟﻲ ( ﺒﻤﺎ ﻓﻴﻬﺎ ﺩﻭل ﺃﻭﺒﻙ)ﻟﻠﻨﻔﻁ 
  .1%341ﺒﻠﻎ  5002 - 2002ل ﺍﻟﻔﺘﺭﺓ ، ﺒﻤﻌﺩل ﻨﻤﻭ ﺨﻼ6002
ﻭﺍﻟﻁﻔﺭﺓ ﺍﻟﺜﺎﻟﺜﺔ , ﺒﻴﻥ ﺍﻟﻁﻔﺭﺘﻴﻥ ﺍﻟﻨﻔﻁﻴﺘﻴﻥ ﺍﻷﻭﻟﻰ ﻭ ﺍﻟﺜﺎﻨﻴﺔ ﻤﻥ ﺠﻬﺔﻫﻨﺎﻙ ﺃﻭﺠﻪ ﺘﺸﺎﺒﻪ ﻭﺍﺨﺘﻼﻑ 
 ،ﺃﻭ ﻤﻥ ﺤﻴﺙ ﺤﺎﻟﺔ ﺍﻟﺴﻭﻕ ﺍﻟﻨﻔﻁﻴﺔ ﺍﻟﺘﻲ ﺃﻓﺭﺯﺘﻬﺎ ،ﻭ ﺍﻟﻨﺘﺎﺌﺞ ﺍﻟﻤﻘﺩﻤﺎﺕﺴﻭﺍﺀ ﻤﻥ ﺤﻴﺙ , ﻤﻥ ﺠﻬﺔ ﺃﺨﺭﻯ 
 ﺸﻤﻠﺘﻬﺎﺎﺭﻨﺔ ﻋﻭﺍﺌﺩﻫﺎ ﺒﺄﺤﺠﺎﻡ ﺍﻗﺘﺼﺎﺩﻴﺎﺕ ﺍﻟﺩﻭل ﺍﻟﺘﻲ ﺃﻭ ﻤﻘ ،ﺃﻭ ﺤﺠﻡ ﻭﺤﺎﻟﺔ ﺍﻻﻗﺘﺼﺎﺩ ﺍﻟﻌﺎﻟﻤﻲ ﻟﻜل ﻤﻨﻬﺎ 
  . 2ﺃﻭ ﻁﺭﻕ ﺇﺩﺍﺭﺓ ﺍﻻﻗﺘﺼﺎﺩ ﻭ ﺍﻟﻌﻭﺍﺌﺩ ﻓﻲ ﻜل ﻤﻨﻬﺎ ،ﺍﻟﻁﻔﺭﺍﺕ
                                                                          ﻤﻥ ﺤﻴﺙ ﻫﻴﻜﻠﺔ ﺍﻟﺴﻭﻕ ﺍﻟﻨﻔﻁﻴﺔ  :ﺍﻟﻔﺭﻉ ﺍﻷﻭل
ﺔ ﻓﻲ ﺃﻭﺒﻙ ﺃﺨﺫ ﺯﻤﺎﻡ ﺍﻟﻤﺒﺎﺩﺭﺓ ﻓﻲ ﺘﺤﺩﻴﺩ ﺍﻷﺴﻌﺎﺭ ﺍﻟﺘﻲ ﻜﺎﻨﺕ ﺍﻤﺘﺎﺯﺕ ﺍﻟﻁﻔﺭﺓ ﺍﻷﻭﻟﻰ ﺒﺒﺩﺀ ﺍﻟﺩﻭل ﺍﻟﻤﻨﺘﺠ
ﻭﺤﺼﺔ  ،ﻷﻥ ﺤﺼﺔ ﺍﻟﻨﻔﻁ ﻓﻲ ﺴﻭﻕ ﺍﻟﻁﺎﻗﺔ ,ﻭﻜﺎﻥ ﺤﺠﻡ ﺍﻹﻨﺘﺎﺝ ﻗﻠﻴل ،ﻤﻥ ﺨﻼل ﺃﻭﺒﻙ ﻓﻭﺭﻗﺎﺘﻬﺎﺘﺤﺩﺩ ﻤﻊ 
  .ﻭﺍﻹﻨﺘﺎﺝ ﻤﻥ ﺨﺎﺭﺝ ﺃﻭﺒﻙ ﻜﺎﻥ ﻤﺤﺩﻭﺩﺍﹰ ،ﻜﺎﻨﺘﺎ ﻤﺭﺘﻔﻌﺘﻴﻥ ،ﺃﻭﺒﻙ ﻓﻲ ﺍﻟﺴﻭﻕ
ﺒﺴﺒﺏ ﺍﻟﺘﻐﻴﺭﺍﺕ ﺍﻟﺤﺎﺩﺓ ﻓﻲ ﺍﻟﻁﻠﺏ ﻭﻓﻲ  ،ﻋﺎﻟﻴﺎﹰﻜﺎﻥ ﺤﺠﻡ ﺍﻟﺘﺫﺒﺫﺏ ﻓﻲ ﺍﻷﺴﻌﺎﺭ  ،ﻭﻓﻲ ﺍﻟﻁﻔﺭﺓ ﺍﻟﺜﺎﻨﻴﺔ
ﻷﺴﺒﺎﺏ , ﻭﺒﺩﺀ ﺍﻨﺤﺴﺎﺭ ﺩﻭﺭ ﺃﻭﺒﻙ ﻭﺘﺼﺩﻋﻬﺎ  ،ﻭﺒﺩﺍﻴﺔ ﻨﺸﺎﻁ ﺍﻟﺴﻭﻕ ﺍﻟﻔﻭﺭﻴﺔ ﻟﻠﻨﻔﻁ ،ﺍﻟﻌﺭﺽ ﺨﻼل ﺍﻟﻔﺘﺭﺓ
  .ﻤﺘﻌﻠﻘﺔ ﺒﺘﻐﻴﺭ ﻅﺭﻭﻑ ﺍﻟﺴﻭﻕ ﻭ ﻋﻼﻗﺎﺘﻪ
ﻟﺜﺎﻨﻴﺔ ﻪ ﻓﻲ ﺍﻟﻁﻔﺭﺘﻴﻥ ﺍﻷﻭل ﻭ ﺍﺃﻤﺎ ﺍﻟﻁﻔﺭﺓ ﺍﻟﺜﺎﻟﺜﺔ ﻓﻘﺩ ﺍﺒﺘﺩﺃﺕ ﻭ ﺤﺼﺔ ﺃﻭﺒﻙ ﻓﻲ ﺍﻟﺴﻭﻕ ﺃﻗل ﻤﻤﺎ ﻜﺎﻨﺕ ﻋﻠﻴ
ﺇﺫ ﻟﻡ ﺘﻌﺩ ﺍﻟﺩﻭل ﺍﻟﺼﻨﺎﻋﻴﺔ ﻓﻲ ﻭﻜﺎﻟﺔ ﻴﺭ ﺃﻨﻤﺎﻁ ﺍﻟﻁﻠﺏ ﺍﻟﻌﺎﻟﻤﻲ ﻭ ﻤﺼﺎﺩﺭﻩ، ﻭﻟﻜﻨﻬﺎ ﺘﺯﺍﻤﻨﺕ ﺃﻴﻀﺎ ﻤﻊ ﺘﻐ
ﺒﺴﺒﺏ  ،ﻴﻀﺎﹰ ﺒﺘﺫﺒﺫﺏ ﺤﺎﺩ ﻓﻲ ﺍﻷﺴﻌﺎﺭﺃﻭﺘﻤﻴﺯﺕ ﺍﻟﻁﻔﺭﺓ  ،ﺍﻟﻁﺎﻗﺔ ﺍﻟﺩﻭﻟﻴﺔ ﺍﻟﻤﺼﺩﺭ ﺍﻷﺴﺎﺴﻲ ﻟﻨﻤﻭ ﺍﻟﻁﻠﺏ 
  .ﻭﺘﺯﺍﻴﺩ ﺤﺩﺓ ﺍﻟﻤﻀﺎﺭﺒﺔ  ،ﻭﻕ ﺍﻟﻨﻔﻁﻴﺔ ﺒﺎﻟﺴﻭﻕ ﺍﻟﻤﺎﻟﻴﺔ ﺍﻟﻌﺎﻟﻤﻴﺔﺴﺍﺭﺘﺒﺎﻁ ﺍﻟ
  ﻤﻥ ﺤﻴﺙ ﺒﻨﻴﺔ ﺍﻗﺘﺼﺎﺩﺍﺕ ﺍﻟﺩﻭل ﺍﻟﻤﻨﺘﺠﺔ : ﺍﻟﻔﺭﻉ ﺍﻟﺜﺎﻨﻲ
                                                
ﻤﺭﻜﺯ , 831ﺍﻟﻌــﺩﺩ , ﺍﻗﺘﺼﺎﺩﻴﺎﺕ ﺍﺴﺘﺜﻤﺎﺭ ﺍﻟﻔﻭﺍﺌﺽ ﺍﻟﻨﻔﻁﻴﺔ ﺩﺭﺍﺴﺔ ﻤﻘﺎﺭﻨﺔ ﻭﺘﻁﺒﻴﻘﻴﺔ ﻋﻠﻰ ﺍﻟﻤﻤﻠﻜﺔ ﺍﻟﻌﺭﺒﻴﺔ ﺍﻟﺴﻌﻭﺩﻴﺔ, ﺍﻟﺴﻼﻡ ﻋﻠﻲ ﺒﺩﺭﻀﺎ ﻋ - 1
 .91ﺹ, 8002,ﺍﻷﻤﺎﺭﺍﺕ ﺍﻟﻌﺭﺒﻴﺔ ﺍﻟﻤﺘﺤﺩﺓ , ﺍﻹﺴﺘﺭﺍﺘﻴﺠﻴﺔﺍﻹﻤﺎﺭﺍﺕ ﻟﻠﺩﺭﺍﺴﺎﺕ ﻭﺍﻟﺒﺤﻭﺙ 
ﺍﻟﻁﻔﺭﺓ ﺍﻟﻨﻔﻁﻴﺔ ﺍﻟﺜﺎﻟﺜﺔ ﻭﺍﻨﻌﻜﺎﺴﺎﺕ ﺍﻷﺯﻤﺔ , ﻓﻲ ﺇﺩﺍﺭﺍﺓ ﺍﻹﻴﺭﺍﺩﺍﺕ ﺍﻟﻨﻔﻁﻴﺔ ﺼﻨﺎﺩﻴﻕ ﺍﻟﺜﺭﻭﺓ ﺍﻟﺴﻴﺎﺩﻴﺔ ﻭﺩﻭﺭﻫﺎ: ﺍﻟﻔﺼل ﺍﻟﺴﺎﺩﺱ, ﻤﺎﺠﺩ ﺍﻟﻤﻨﻴﻑ - 2
  .642ﺹ, ﻤﺭﺠﻊ ﺴﺎﺒﻕ, ﺍﻟﻤﺎﻟﻴﺔ ﺍﻟﻌﺎﻟﻤﻴﺔ ﺤﺎﻟﺔ ﺃﻗﻁﺎﺭ ﻤﺠﻠﺱ ﺍﻟﺘﻌﺎﻭﻥ ﻟﺩﻭل ﺍﻟﺨﻠﻴﺞ ﺍﻟﻌﺭﺒﻴﺔ





، ﺃﻤﺎ ﺍﻻﺴﺘﻴﻌﺎﺒﻴﺔ ﺎﻓﻘﺩ ﺍﺘﺼﻔﺕ ﺍﻗﺘﺼﺎﺩﻴﺎﺘﻬﺎ ﻓﻲ ﺍﻟﻁﻔﺭﺘﻴﻥ ﺍﻷﻭﻟﻰ ﻭ ﺍﻟﺜﺎﻨﻴﺔ ﺒﻀﻌﻑ ﻫﻴﺎﻜﻠﻬﺎ ﻭﻗﺩﺭﺘﻬ
ﺴﻨﻭﻴﺎﹰ ﻤﻥ ﻤﺘﻭﺴﻁ  %62ﻓﻘﺩ ﺍﺴﺘﻤﺭﺕ ﺍﻷﺴﻌﺎﺭ ﺒﺎﻻﺭﺘﻔﺎﻉ ﻭﺒﺸﻜل ﻤﺘﺩﺭﺝ ﺒﻤﻌﺩل ﻓﻲ ﺍﻟﻁﻔﺭﺓ  ﺍﻟﺜﺎﻟﺜﺔ، 
 41ﻭ  11ﻭﺒﻴﻨﻤﺎ ﻜﺎﻥ ﺴﻌﺭ ﻴﺘﺭﺍﻭﺡ ﺒﻴﻥ  ،ﺩﻭﻻﺭﺍﹰ ﻓﻲ ﻨﻬﺎﻴﺘﻬﺎ 59ﺭﺓ ﺇﻟﻰ ﺩﻭﻻﺭﺍﹰ ﻓﻲ ﺒﺩﺍﻴﺔ ﺍﻟﻁﻔ 52ﺴﻨﻭﻱ 
ﻭﺘﺭﺍﻜﻡ ﺍﻟﻔﻭﺍﺌﺹ ﻓﻲ  ﺩﻭﻻﺭ ﻓﻲ ﺍﻟﻁﻔﺭﺓ  ﺍﻟﺜﺎﻨﻴﺔ ﺴﺒﺒﺎﹰ ﻟﻭﺠﻭﺩ 53ﻭ  03ﺩﻭﻻﺭﺍﹰ ﻓﻲ ﺍﻟﻁﻔﺭﺓ ﺍﻷﻭﻟﻰ ﻭﺴﻌﺭ 
ﺩﻭﻻﺭﺍﹰ ﺃﺼﺒﺢ ﺒﺎﻟﻜﺎﺩ  05-04ﻻ ﻴﻘل ﻋﻥ  ﺍﻟﺴﻌﺭﻓﺈﻥ , ﻤﻴﺯﺍﻨﻴﺎﺕ ﺍﻟﺒﻠﺩﺍﻥ ﺍﻟﻤﻨﺘﺠﺔ ﻭﻓﻲ ﻤﻭﺍﺯﻴﻨﻬﺎ ﺍﻟﺠﺎﺭﻴﺔ 
 ﺔﺍﻻﺴﺘﻴﻌﺎﺒﻴﺒﺴﺒﺏ ﺍﺘﺴﺎﻉ ﺍﻗﺘﺼﺎﺩﻴﺎﺘﻬﺎ ﻭﺍﺭﺘﻔﺎﻉ ﻗﺩﺭﺘﻬﺎ  ،ﻟﺘﻭﺍﺯﻥ ﻤﻴﺯﺍﻨﻴﺎﺘﻬﺎ ﺍﻟﻤﺎﻟﻴﺔ ﻭﻤﻴﺯﺍﻥ ﻤﺩﻓﻭﻋﺎﺘﻬﺎ ﻜﺎﻓﻴﺎﹰ
  . ﻭﺭﺒﻤﺎ ﺯﻴﺎﺩﺓ ﺍﻷﻋﺒﺎﺀ ﺃﻭ ﺍﻟﻬﺩﺭ ﺍﻟﻤﺎﻟﻲ ﻟﺩﻯ ﺍﻟﻌﺩﻴﺩ ﻤﻥ ﺘﻠﻙ ﺍﻟﺒﻠﺩﺍﻥ ﻤﻥ ﺠﻬﺔ ﺃﺨﺭﻯ ،ﻤﻥ ﺠﻬﺔ 
  ﻤﻥ ﺤﻴﺙ ﺒﻨﻴﺔ ﺍﻻﻗﺘﺼﺎﺩ ﺍﻟﻌﺎﻟﻤﻲ  :ﺍﻟﻔﺭﻉ ﺍﻟﺜﺎﻟﺙ
ﺎﻥ ﺠﺯﺀ ﻤﻥ ﺍﻟﻌﺎﻟﻡ ﻓﻲ ﺍﻟﻤﻌﺴﻜﺭ ﺍﻻﺸﺘﺭﺍﻜﻲ ﺨﺎﺭﺝ ﻋﻼﻗﺎﺕ ﻓﻔﻲ ﺍﻟﻁﻔﺭﺘﻴﻥ ﺍﻷﻭﻟﻰ ﻭ ﺍﻟﺜﺎﻨﻴﺔ ﻜ
ﻪ ﻭﻜﺎﻥ ﻨﻅﺎﻡ ﺍﻟﺘﺠﺎﺭﺓ ﺍﻟﻌﺎﻟﻤﻲ ﺃﻜﺜﺭ ﺘﻘﻴﻴﺩﺍﹰ ﻭﺍﻟﻨﻅﺎﻡ ﺍﻟﻤﺎﻟﻲ ﻭﺍﻟﻨﻘﺩﻱ ﻤﺨﺘﻠﻔﺎﹰ ﻋﻤﺎ ﻫﻭ ﻋﻠﻴ ،ﺍﻟﺴﻭﻕ ﻋﻤﻭﻤﺎﹰ
ﻭﺍﻟﻨﻅﺎﻡ  ﺘﻪ ﺨﺎﻀﻊ ﻟﻌﻼﻗﺎﺕ ﺍﻟﺴﻭﻕ ﺍﻟﻌﺎﻟﻤﻴﺔ ﻭﺘﻘﻠﺒﺎﺘﻬﺎ،ﻓﺎﻟﻌﺎﻟﻡ ﺒﺭﻤ ﺃﻤﺎ ﺨﻼل ﺍﻟﻁﻔﺭﺓ ﺍﻟﺤﺎﻟﻴﺔ،. ﺍﻵﻥ
ﻭﺍﺀ ﺒﻬﻴﻜﻠﻪ ﺍﻟﻌﺎﻟﻤﻲ ﺍﻟﻤﺘﻤﺜل ﻓﻲ ﻤﻨﻅﻤﺔ ﺍﻟﺘﺠﺎﺭﺓ ﺍﻟﻌﺎﻟﻤﻴﺔ ﺃﻭ ﻫﻴﺎﻜﻠﻪ ﺍﻹﻗﻠﻴﻤﻴﺔ ﺍﻟﻤﺘﻤﺜﻠﺔ ﺴ)ﺍﻟﺘﺠﺎﺭﻱ ﺍﻟﻌﺎﻟﻤﻲ 
ﻨﻅﻡ ﻭﻋﻼﻗﺎﺕ ﻤﺨﺘﻠﻔﺔ ﺒﺸﻜل ﻜﺒﻴﺭ ﻋﻤﺎ ﻜﺎﻥ ﻋﻠﻴﻪ ﻓﻲ  ﺃﻜﺜﺭ ﺘﺤﺭﺭﺍﹰ ﻭﺫﻭ( ﻼﺕ ﺍﻻﻗﺘﺼﺎﺩﻴﺔ ﻓﻲ ﺍﻟﺘﻜﺘ
ﺇﺫ ﺘﺒﻭﺃ ﺍﻟﻴﻭﺭﻭ  ،ﺎﹰﻓﻬﻤﺎ ﻤﺨﺘﻠﻔﺎﻥ ﻨﻭﻋﺎﹰ ﻭ ﻜﻤ ،ﺴﻭﺍﻕ ﺍﻟﻨﻘﺩ ﻭﺍﻟﻤﺎل ﺍﻟﺩﻭﻟﻴﻴﻥ ﺃﻤﺎ ﺃ. ﻟﻰ ﻭ ﺍﻟﺜﺎﻨﻴﺔ ﻭﺍﻟﻁﻔﺭﺘﻴﻥ ﺍﻷ
ﻭﺘﻌﻤﻘﺕ ﺃﺴﻭﺍﻕ ﺍﻟﻤﺎل ﻭﺘﺭﺍﺒﻁﺕ ﺒﺴﺒﺏ ﺜﻭﺭﺓ  ،ﻭﺍﻨﺤﺴﺭ ﺩﻭﺭ ﺍﻟﺩﻭﻻﺭ ﻤﺭﻜﺯﺍﹰ ﻫﺎﻤﺎﹰ ﻓﻲ ﺃﺴﻭﺍﻕ ﺍﻟﻨﻘﺩ،
ﻜﻤﺎ ﻗﺎﺩ  ﺍﻟﻔﻜﺭ ﺍﻻﻗﺘﺼﺎﺩﻱ ﺍﻟﺤﺭ ﺍﻟﺴﻴﺎﺴﺎﺕ ﺍﻟﻨﻘﺩﻴﺔ ﻭﺍﻟﻤﺎﻟﻴﺔ  ﻭﺍﻻﻗﺘﺼﺎﺩﻴﺔ ﻓﻲ ﺍﻟﺩﻭل ﺍﻟﺼﻨﺎﻋﻴﺔ . ﺍﻻﺘﺼﺎل





























  ﻭﺁﺜﺎﺭﻫﺎ ﺍﻻﻗﺘﺼﺎﺩﻴﺔﺩ ﺍﻟﻨﻔﻁﻴﺔ ﻭﺍﺌﺍﻟﻌ: ﺍﻟﻤﺒﺤﺙ ﺍﻟﺜﺎﻨﻲ 
ﺫﺍﺕ ﺩﻓﻌﺔ  ﺍﻟﻨﻔﻁ ﻗﻁﺎﻉﻟﻨﺸﺎﻁ ﺍﻻﻗﺘﺼﺎﺩﻱ، ﻜﻤﺎ ﻴﻌﺘﺒﺭ ﺘﺅﺩﻱ ﺍﻟﻌﻭﺍﺌﺩ ﺍﻟﻨﻔﻁﻴﺔ ﺩﻭﺭ ﻜﺒﻴﺭ ﻓﻲ ﺘﻔﻌﻴل ﺍ
، ﻭﻫﺫﺍ ﻤﺎ ﺴﻨﻘﻭﻡ ﺒﺎﺒﺭﺍﺯﻩ ﻓﻲ ﻫﺫﺍ ﺍﻟﻤﺒﺤﺙ ﻤﻥ ﺨﻼل ﺃﻤﺎﻤﻴﺔ ﻟﻜﺜﻴﺭ ﻤﻥ ﺍﻟﻘﻁﺎﻋﺎﺕ ﺍﻻﻗﺘﺼﺎﺩﻴﺔ ﺍﻷﺨﺭﻯ
  ﺍﻷﻫﻤﻴﺔ ﺍﻻﻗﺘﺼﺎﺩﻴﺔ ﻟﻘﻁﺎﻉ ﺍﻟﻨﻔﻁ :ﺭﻕ ﺍﻟﻰﺍﻟﺘﻁ
  ﺍﻟﻌﻭﺍﺌﺩ ﺍﻟﻨﻔﻁﻴﺔ ﻭﺍﻟﻤﺅﺸﺭﺍﺕ ﺍﻻﻗﺘﺼﺎﺩﻴﺔ     
  
  ﺍﻷﻫﻤﻴﺔ ﺍﻻﻗﺘﺼﺎﺩﻴﺔ ﻟﻘﻁﺎﻉ ﺍﻟﻨﻔﻁ : ﻤﻁﻠﺏ ﺍﻷﻭل ﺍﻟ





ﺇﻥ ﺍﻷﻫﻤﻴﺔ ﺍﻻﻗﺘﺼﺎﺩﻴﺔ ﻟﻠﻨﻔﻁ ﺘﻌﺘﺒﺭ ﺍﻤﺘﺩﺍﺩﺍ ﻷﻫﻤﻴﺔ ﺍﻟﻁﺎﻗﺔ ﻜﻜل ﻓﻲ ﺍﻟﻤﺠﺎل ﺍﻻﻗﺘﺼﺎﺩﻱ ﻭﻓﻲ ﻫﺫﺍ ﺍﻟﺼﺩﺩ 
  : 1ﺎﺩﻴﻴﻥﻴﻤﻜﻥ ﺫﻜﺭ ﺁﺭﺍﺀ ﺒﻌﺽ ﺍﻟﺒﺎﺤﺜﻴﻥ ﺍﻻﻗﺘﺼ
ﺃﻥ ﺍﻟﻁﺎﻗﺔ ﻭﺒﺎﻟﺘﺤﺩﻴﺩ ﺍﻟﻨﻔﻁ ﻟﻬﺎ ﺃﺜﺭ ﻜﺒﻴﺭ ﻋﻠﻰ ﺍﻻﻗﺘﺼﺎﺩ " ehgnisnuM nahoM"ﺍﻟﺒﺎﺤﺙ ﻤﻭﻫﺎﻴﻥ ﻤﺴﻑ -
 .ﺍﻟﻘﻭﻤﻲ ﻷﻱ ﺩﻭﻟﺔ ﺤﻴﺙ ﺃﺴﻬﻤﺕ ﺒﺸﻜل ﻤﺒﺎﺸﺭ ﻓﻲ ﺘﻘﺩﻡ ﺃﻭﺭﻭﺒﺎ ﻓﻲ ﺍﻟﻘﺭﻥ ﺍﻟﺘﺎﺴﻊ ﻋﺸﺭ 
ﺃﻥ ﺍﻟﺘﻘﺩﻡ  "rensoP lehciM"ﻭﻤﻴﺸﺎل ﺒﻭﺴﺭ  ""nedE drahciRﻜﻤﺎ  ﻴﺭﻯ ﺍﻟﺒﺎﺤﺜﺎﻥ ﺭﻴﺘﺸﺎﺭﺩ ﺇﻴﺩﻥ  -
ﻗﺘﺼﺎﺩﻱ ﻓﻲ ﺍﻟﻭﻻﻴﺎﺕ ﺍﻟﻤﺘﺤﺩﺓ ﺃﻴﻀﺎﹰ ﺍﺭﺘﺒﻁ ﺒﺎﻟﺒﺘﺭﻭل ﻭ ﺍﻟﺘﺤﻭل ﻤﻥ ﺍﺴﺘﺨﺩﺍﻡ ﺍﻟﻔﺤﻡ ﻻﺴﺘﺨﺩﺍﻡ ﺍﻻ
ﻜﻤﺎ ﺃﻥ ﺘﻁﻭﺭ ﺼﻨﺎﻋﺔ ﺍﻟﺴﻴﺎﺭﺍﺕ ﻭﻁﺭﻕ ﺍﻟﻨﻘل ﻓﻲ  ،ﺍﻟﺒﺘﺭﻭل ﺒﺎﻹﻀﺎﻓﺔ ﺇﻟﻰ ﺘﻁﻭﺭ ﺼﻨﺎﻋﺔ ﺍﻟﻤﺤﺭﻜﺎﺕ
 ,ﺍﻟﻭﻻﻴﺎﺕ ﺍﻟﻤﺘﺤﺩﺓ ﺍﺭﺘﺒﻁ ﻓﻲ ﺍﻷﺴﺎﺱ ﻤﻊ ﺘﻁﻭﺭ ﺼﻨﺎﻋﺔ ﺍﻟﺒﺘﺭﻭل
ﺔ ﺘﻠﻌﺏ ﺩﻭﺭﺍﹰ ﻫﺎﻤﺎ ﻓﻲ ﺍﻗﺘﺼﺎﺩﻴﺎﺕ ﺍﻟﺩﻭل ﺍﻟﻨﺎﻤﻴﺔ ﻭ ﺘﺠﺎﺭﺘﻬﺎ ﻴﺭﻯ ﺃﻥ ﺍﻟﻁﺎﻗ" "pokaJﻜﻤﺎ ﺃﻥ ﺠﺎﻜﻭﺏ  -
ﺍﻟﺨﺎﺭﺠﻴﺔ ﻓﻔﻲ ﺍﻟﺩﻭل ﺍﻟﻨﺎﻤﻴﺔ ﺴﺎﻋﺩ ﺍﻜﺘﺸﺎﻑ ﺍﻟﺒﺘﺭﻭل ﺒﻬﺎ ﻭﻗﻴﺎﻡ ﺼﻨﺎﻋﺔ ﺒﺘﺭﻭﻟﻴﺔ ﻋﻠﻰ ﺘﺤﺴﻥ ﻤﻌﺩﻻﺕ 
 . ﺍﻟﺘﺒﺎﺩل ﻓﻲ ﺼﺎﻟﺤﻬﺎ ﺒﻌﺩ ﺃﻥ ﻜﺎﻨﺕ ﺍﻟﺩﻭل ﺍﻟﻤﺘﻘﺩﻤﺔ 
, ﻟﻠﺩﻭل ﺍﻟﻤﻨﺘﺠﺔ ﻭ ﺍﻟﻤﺼﺩﺭﺓ ﻟﻪ ﻴﻤﻜﻥ ﺍﻟﻘﻭل ﺃﻥ ﻟﻠﻨﻔﻁ ﺃﺜﺭﺍ ﻜﺒﻴﺭﺍﹰ ﻋﻠﻰ ﺍﻻﻗﺘﺼﺎﺩ ﺍﻟﻭﻁﻨﻲ ﻷﻱ ﺩﻭﻟﺔ ﻭﺨﺎﺼﺔ
 :ﺇﺫ ﺃﻨﻪ ﻴﺅﺜﺭ ﻋﻠﻴﻪ ﻓﻲ ﻋﺩﺓ ﺍﺘﺠﺎﻫﺎﺕ ﻴﻤﻜﻥ ﺇﻨﺠﺎﺯﻫﺎ ﻓﻴﻤﺎ ﻴﻠﻲ 
   ﺠﻤﺎﻟﻲﺍﻟﻨﺎﺘﺞ ﺍﻟﻤﺤﻠﻲ ﺍﻹ: ﺍﻟﻔﺭﻉ ﺍﻷﻭل
ﺼﻨﺎﻋﺔ ﺇﻟﻰ ﺯﻴﺎﺩﺓ ﺍﻟﻨﺎﺘﺞ ﺍﻟﻤﺤﻠﻲ ﺍﻹﺠﻤﺎﻟﻲ ﻭﻴﺘﻭﻗﻑ ﺫﻟﻙ ﻋﻠﻰ ﺍﻟﻘﻴﻤﺔ ﺍﻟﻤﻀﺎﻓﺔ ﻟﻠﻌﺎﺌﺩ ﻤﻥ ﻫﺫﻩ ﺍﻟﺘﺅﺩﻱ 
ﺍﻟﻤﻭﺍﺭﺩ ﺍﻟﻤﺴﺘﺨﺩﻤﺔ ﻭﻫﻲ ﺘﻜﻭﻥ ﻓﻲ ﺸﻜل  ﻋﻤل ، ﻭل ﺍﻟﺼﻨﺎﻋﺔ ﻭﻫﺫﻩ ﺍﻟﻘﻴﻤﺔ ﺘﺸﻤل ﺍﻟﻌﺎﺌﺩ ﻋﻠﻰ ﺭﺃﺱ ﺍﻟﻤﺎ
ﻭﻴﻅﻬﺭ ﺃﺜﺭ ﺫﻟﻙ ﻭﺍﺼﺤﺎ ﻓﻲ ﺍﻟﺩﻭل ﺍﻟﻤﺼﺩﺭﺓ ﻟﻠﻨﻔﻁ ﻓﻘﺩ ﺍﺭﺘﻔﻊ ﺍﻟﻨﺎﺘﺞ  .، ﺃﺭﺒﺎﺡ ﻭﻓﻭﺍﺌﺩﻤﺼﺭﻭﻓﺎﺕ  ،ﺃﺠﻭﺭ
ﻤﻠﻴﺎﺭ ﺩﻭﻻﺭ ﺴﻨﺔ  634ﺇﻟﻰ  0791ﻤﻠﻴﺎﺭ ﺩﻭﻻﺭ ﺴﻨﺔ  531ﺍﻟﻤﺤﻠﻲ ﺍﻹﺠﻤﺎﻟﻲ ﻟﺩﻭل ﻤﻨﻅﻤﺔ ﺍﻷﻭﺒﻙ ﻤﻥ 
  . 6002ﻤﻠﻴﺎﺭ ﺩﻭﻻﺭ ﺴﻨﺔ  895ﺇﻟﻰ  0891
  ﺍﻴﺭﺍﺩﺍﺕ ﺍﻟﻨﻘﺩ ﺍﻷﺠﻨﺒﻲ: ﺍﻟﻔﺭﻉ ﺍﻟﺜﺎﻨﻲ
ﻲ ﻤﺼﺩﺭ ﻫﺎﻡ ﻟﻠﻨﻘﺩ ﺍﻷﺠﻨﺒﻲ ﺨﺎﺼﺔ ﻓﻲ ﺍﻟﺩﻭل ﺍﻟﻨﺎﻤﻴﺔ ﻤﻥ  ﺘﺼﺩﻴﺭ ﺍﻟﻨﻔﻁ ﻤﺭﺘﻔﻊ ﻭﻫﻭ ﺒﺎﻟﺘﺎﻟ ﺇﻥ ﺍﻟﻌﺎﺌﺩ 
ﺤﻴﺙ ﺃﻥ ﻟﻬﺎ ﺃﺜﺭ ﻤﺒﺎﺸﺭ ﻓﻲ ﺘﻤﻭﻴل ﺍﻟﺘﻨﻤﻴﺔ ﺍﻻﻗﺘﺼﺎﺩﻴﺔ ﻟﻬﺫﻩ ﺍﻟﺒﻠﺩﺍﻥ ﻭﻴﺘﺼﺢ ﺫﻟﻙ ﻤﻥ ﺨﻼل ﺇﻴﺭﺍﺩﺍﺕ 
 .ﺍﻟﻨﻘﻁ ﻭﻤﻨﺘﺠﺎﺘﻪ ﻓﻲ ﺍﻟﺩﻭل ﺍﻟﻌﺭﺒﻴﺔ ﺍﻟﻤﺼﺩﺭﺓ ﻟﻠﻨﻔﻁ 
                                                
ﻤﺫﻜﺭﺓ ﺩﻜﺘﻭﺭﺍﻩ،  ,ﺍﻟﺠﺯﺍﺌﺭﺩﻭﺭ ﺼﻨﺎﺩﻴﻕ ﺍﻟﺜﺭﻭﺓ ﻟﺴﻴﺎﺩﻴﺔ ﻓﻲ ﺘﻤﻭﻴل ﺍﻗﺘﺼﺎﺩﻴﺎﺕ ﺍﻟﺩﻭل ﺍﻟﻨﻔﻁﻴﺔ ﺍﻟﻭﺍﻗﻊ ﻭﺍﻷﻓﺎﻕ ﻤﻊ ﺍﻹﺸﺎﺭﺓ ﻟﺤﺎﻟﺔ ,ﺒﻭﻓﻠﻴﺢ ﻨﺒﻴل - 1
 .61ﺹ, 1102-0102ﺍﻟﺴﻨﺔ ﺍﻟﺠﺎﻤﻌﻴﺔ  ،3ﺠﺎﻤﻌﺔ ﺍﻟﺠﺯﺍﺌﺭ





  ﺍﻟﻤﻭﺍﺯﻨﺎﺕ ﺍﻟﺤﻜﻭﻤﻴﺔ  :ﺍﻟﻔﺭﻉ ﺍﻟﺜﺎﻟﺙ
ﺭ ﺘﻤﻭﻴل ﺍﻟﻤﻭﺍﺯﻨﺎﺕ ﺍﻟﺤﻜﻭﻤﻴﺔ ﻭﻫﻲ ﺘﻤﺜل ﺩﺭﺌﻴﺴﻴﺔ ﻓﻲ ﻤﺼﺎﺘﻤﺜل ﺇﻴﺭﺍﺩﺍﺕ ﺍﻟﻨﻔﻁ ﺒﻤﺨﺘﻠﻑ ﺃﻨﻭﺍﻋﻪ ﻨﺴﺒﺔ  
  ,ﻤﻥ ﺃﺠﻤﺎﻟﻲ ﺇﻴﺭﺍﺩﺍﺕ ﺍﻟﻤﻭﺍﺯﻨﺎﺕ ﺍﻟﻌﺎﻤﺔ %09ﻓﻲ ﺍﻟﺩﻭل ﺍﻟﺒﺘﺭﻭﻟﻴﺔ ﻭﺩﻭل ﺍﻟﺸﺭﻕ ﺍﻷﻭﺴﻁ ﺤﻭﺍﻟﻲ 
ﺘﺘﺼﻑ ﺼﻨﺎﻋﺔ ﺍﻟﻨﻔﻁ ﺒﺎﻟﻀﺎﺨﻤﺔ ﻭﻫﻲ ﺘﺤﺘﺎﺝ ﺇﻟﻰ ﺘﻜﻨﻭﻟﻭﺠﻴﺎ ﻤﻌﻘﺩﺓ  ﻭﻤﺘﻘﺩﻤﺔ ﺍﻷﻤﺭ : ﺘﻜﻭﻴﻥ ﺭﺃﺱ ﺍﻟﻤﺎل 
ﻤﺭﺍﺤل ﺍﻟﺒﺤﺙ ﺃﻭ ﺍﻻﺴﺘﻜﺸﺎﻑ ﺃﻭ ﻓﻲ ﻤﺭﺍﺤل ﺍﻹﻨﺘﺎﺝ ﺃﻭ ﺍﻟﻨﻘل ﺍﻟﺫﻱ ﻴﺘﻁﻠﺏ ﺍﺴﺘﺜﻤﺎﺭﺍﺕ ﻀﺨﻤﺔ ﺴﻭﺍﺀ ﻓﻲ 
  .ﻟﺫﻟﻙ ﻟﺼﻨﺎﻋﺔ ﺍﻟﻨﻔﻁ ﺩﻭﺭ ﻫﺎﻡ ﻓﻲ ﺘﻜﻭﻴﻥ ﻤﻌﺩل ﺭﺃﺱ ﺍﻟﻤﺎل ﺴﻭﺍﺀ ﺒﺸﻜل ﻤﺒﺎﺸﺭ ﺃﻭ ﻏﻴﺭ ﻤﺒﺎﺸﺭ 
   ﺍﻟﻘﻭﻯ ﺍﻟﻌﺎﻤﻠﺔ :ﺍﻟﻔﺭﻉ ﺍﻟﺭﺍﺒﻊ
ﻭﺘﺭﺠﻊ ﺃﻫﻤﻴﺔ ﻫﺫﻩ , ﺘﺘﻤﻴﺯ ﺼﻨﺎﻋﺔ ﺍﻟﻨﻔﻁ ﺒﺄﻥ ﻨﺴﺒﺔ ﺭﺃﺱ ﺍﻟﻤﺎل ﺒﻬﺎ ﻤﺭﺘﻔﻌﺔ  ﻭﺤﺠﻡ ﺍﻟﻌﻤﺎﻟﺔ ﻤﻨﺨﻔﺽ 
ﺘﻤﻴﺯ ﺒﺎﻻﺭﺘﻔﺎﻉ ﻜﻤﺎ ﺘﺎﻀﺎﻫﺎ ﺍﻟﻌﺎﻤﻠﻭﻥ ﺒﻬﺫﻩ ﺍﻟﺼﻨﺎﻋﺔ ﺇﺫ ﺔ ﺒﺎﻟﻨﺴﺒﺔ ﻟﻠﻌﻤﺎﻟﺔ ﺇﻟﻰ ﺤﺠﻡ ﺍﻷﺠﻭﺭ ﺍﻟﺘﻲ ﻴﺘﻘﺍﻟﺼﻨﺎﻋ
ﺘﻭﻓﺭ ﺼﻨﺎﻋﺔ ﺍﻟﻨﻔﻁ ﻤﺠﺎﻻ ﻭﺍﺴﻌﺎ ﻟﻠﺘﺩﺭﻴﺏ ﻭﺍﻟﺘﺨﺼﺹ ﻓﻲ ﻤﺠﺎﻻﺕ ﻤﺘﻌﻌﺩﺓ ﺘﺅﺩﻱ ﺇﻟﻰ ﺘﺯﻭﻴﺩ ﺍﻟﻘﻁﺎﻋﺎﺕ 
 .ﺍﻷﺨﺭﻯ ﻓﻲ ﺍﻟﺩﻭﻟﺔ ﺒﺤﺎﺠﻴﺎﺘﻬﺎ ﻤﻥ ﺍﻷﻴﺩﻱ ﺍﻟﻌﺎﻤﻠﺔ ﺍﻟﻤﺩﺭﺒﺔ 
 ﺘﺒﺎﺩل ﺍﻟﺩﻭﻟﻲ ﻤﻌﺩﻻﺕ ﺍﻟ: ﺍﻟﻔﺭﻉ ﺍﻟﺨﺎﻤﺱ
ﺘﺅﺩﻱ ﺼﻨﺎﻋﺔ ﺍﻟﻨﻔﻁ ﺇﻟﻰ ﺯﻴﺎﺩﺓ ﻨﺴﺒﺔ ﺍﻟﺘﺒﺎﺩل ﺍﻟﺘﺠﺎﺭﻱ ﻓﻲ ﺍﻟﻌﺎﻟﻡ ﻋﻠﻰ ﺃﺴﺎﺱ ﺭﻓﻊ ﻨﺴﺒﺔ ﺍﻟﺼﺎﺩﺭﺍﺕ 
ﻭﻋﻤﻭﻤﺎ ﺒﺸﻜل ﺍﻟﺘﺒﺎﺩل ﺍﻟﺩﻭﻟﻲ ﻓﻲ ﻤﺠﺎل  ﻊ ﻨﺴﺒﺔ ﺍﻟﻭﺍﺭﺩﺍﺕ ﻟﻠﺩﻭل ﺍﻟﻤﺴﺘﻭﺭﺩﺓﺒﺎﻟﻨﺴﺒﺔ ﻟﻠﺩﻭل ﺍﻟﻤﺼﺩﺭﺓ ﻭﺭﻓ






  ﺴﺘﺨﺩﺍﻡ ﺍﻟﺘﻜﻨﻭﻟﻭﺠﻴﺎ ﻭﺍﻟﺘﻘﺩﻡ ﺍﻟﻔﻨﻲ ﺍ: ﺍﻟﻔﺭﻉ ﺍﻟﺴﺎﺩﺱ





ﻲ ﻓﻤﻨﺫ ﻨﺸﺄﺓ ﻫﺫﻩ ﺍﻟﺼﻨﺎﻋﺔ ﻓﻲ ﺍﻟﻭﻻﻴﺎﺕ ﺍﻟﺘﻲ ﺘﺭﺘﺒﻁ ﺒﺎﻟﺘﻘﺩﻡ ﻭﺍﻟﺘﻁﻭﺭ ﺍﻟﻔﻨ ﺼﻨﺎﻋﺔ ﺍﻟﻨﻔﻁ ﻤﻥ ﺍﻟﺼﻨﺎﻋﺎﺕ
ﺍﻟﻨﺘﺤﺩﺓ ﺍﻷﻤﺭﻴﻜﻴﺔ ﻓﻲ ﺍﻟﻘﺭﻥ ﺍﻟﺘﺎﺴﻊ ﻋﺸﺭ ﺘﻡ ﺍﻨﺘﺸﺎﺭﻫﺎ ﻓﻲ ﺃﻭﺭﺒﺎ ﺃﺜﻨﺎﺀ ﺍﻟﺤﺭﺏ ﺍﻟﻌﺎﻟﻤﻴﺔ ﺍﻟﺜﺎﻨﻴﺔ ﺍﻋﺘﻤﺩﺕ 
 . 1ﻨﺨﻔﺎﺽ ﺘﻜﻠﻔﺔ ﺍﺴﺘﺨﺩﺍﻤﻬﺎ ﻭﺴﻬﻭﻟﺔ ﺍﺴﺘﻜﺸﺎﻓﻬﺎ ﻭ ﺇﻨﺘﺎﺠﻬﺎﻋﻠﻰ ﺍﻟﺘﻘﺩﻡ ﺍﻟﺘﻜﻨﻭﻟﻭﺠﻲ ﺍﻟﺫﻱ ﺃﺩﻯ ﺇﻟﻰ ﺍ
ﻟﻌﺒﺕ ﺍﻟﻌﺎﺌﺫﺍﺕ ﺍﻟﻨﻔﻁﻴﺔ ﻭﻻ ﺯﺍﻟﺕ ﺩﻭﺭﺍﹰ ﺭﺌﻴﺴﻴﺎﹰ ﻓﻲ ﺘﻤﻭﻴل ﻋﻤﻠﻴﺔ ﺍﻟﺘﻨﻤﻴﺔ ﺍﻻﻗﺘﺼﺎﺩﻴﺔ ﻭ ﺍﻻﺠﺘﻤﺎﻋﻴﺔ 
ﺤﻴﺙ ﻜﺎﻥ ﻟﻬﺎ ﺃﺜﺭ ﻤﻠﻤﻭﺱ ﻓﻲ ﺍﻗﺘﺼﺎﺩﻴﺎﺕ ﻫﺫﻩ ﺍﻟﺩﻭل ﻭ ﻤﻜﻨﺘﻬﺎ ﻤﻥ  ،ﻓﻲ ﺍﻟﺩﻭل ﺍﻟﺭﺌﻴﺴﻴﺔ ﺍﻟﻤﻨﺘﺠﺔ ﻟﻠﻨﻔﻁ 
ﺍﻟﺘﻘﻠﺏ ﺍﻟﻭﺍﻀﺢ ﻓﻲ ﺍﻟﻌﺎﺌﺩﺍﺕ ﺍﻟﻨﻔﻁﻴﺔ ﺘﻤﺎﺸﻴﺎﹰ ﻤﻊ  ﻭ ﻤﺎﻴﻤﻜﻥ ﻤﻼﺤﻅﺘﻪ.ﺍﻟﺘﻨﻤﻭﻴﺔ ﻭﺴﻊ ﻓﻲ ﺘﻤﻭﻴل ﺍﻟﺨﻁﻁﺍﻟﺘ
ﻤﻠﻴﺎﺭ ﺩﻭﻻﺭ ﻟﻤﺎ ﻜﺎﻨﺕ ﺍﻷﺴﻌﺎﺭ  331ﻭﻫﻭ  1002ﺃﺴﻌﺎﺭ ﺍﻟﻨﻔﻁ ﺤﻴﺙ ﺒﻠﻐﺕ ﺍﺩﻨﻰ ﻤﺴﺘﻭﻯ ﻟﻬﺎ ﻓﻲ ﻋﺎﻡ 
ﻤﻠﻴﺎﺭ ﺩﻭﻻﺭ ﻋﻨﺩﻤﺎ ﺒﻠﻐﺕ  2.326ﻭﻫﻭ  8002ﻭﺒﻠﻐﺕ ﺍﻋﻠﻰ ﻤﺴﺘﻭﻯ ﻟﻬﺎ ﻓﻲ ﻋﺎﻡ  ،ﻴل ﺒﺭﻤ/ ﺩﻭﻻﺭ 1.32
ﻤﻠﻴﺎﺭ ﺩﻭﻻﺭ ﻋﺎﻡ  384ﺜﻡ ﻭﺼﻠﺕ ﺇﻟﻰ ﺤﻭﺍﻟﻲ  ،ﺩﻭﻻﺭ ﻟﻠﺒﺭﻤﻴل  1.49ﻤﺴﺘﻭﻴﺎ ﺘﻬﺎ ﻓﻲ ﺍﻻﺴﻌﺎﺭ ﺍﻋﻠﻰ 
  .  2ﺩﻭﻻﺭ 4.77ﻋﻨﺩﻤﺎ ﻭﺼﻠﺕ ﺍﻻﺴﻌﺎﺭ ﺇﻟﻰ  0102
  
  ﺍﻟﻌﻭﺍﺌﺩ ﺍﻟﻨﻔﻁﻴﺔ ﻭﺍﻟﻤﺅﺸﺭﺍﺕ ﺍﻻﻗﺘﺼﺎﺩﻴﺔ : ﺜﺎﻨﻲﻤﻁﻠﺏ ﺍﻟﺍﻟ
 ﻌﺎﺌﺩﺍﺕ ﺍﻟﻨﻔﻁﻴﺔ ﻋﻠﻰ ﻤﻌﺩﻻﺕ ﻨﻤﻭ ﺍﻟﻨﺎﺘﺞ ﺍﻟﻤﺤﻠﻲ ﺍﻻﺠﻤﺎﻟﻲﺍﻟﺃﺜﺭ  :ﺍﻟﻔﺭﻉ ﺍﻷﻭل
ﻋﻥ ﺒﺎﻗﻲ ﺩﻭل ﺍﻟﻌﺎﻟﻡ  ﺒﺎﺭﺘﺒﺎﻁ ﻤﻌﺩﻻﺕ ﻨﻤﻭﻫﺎ ﺍﻻﻗﺘﺼﺎﺩﻱ ﺒﻤﺴﺘﻭﻴﺎﺕ ﺃﺩﺍﺀ  ﻨﻔﻁﻴﺔﺘﺘﻤﻴﺯ ﺍﻟﺩﻭل ﺍﻟ
ﺃﻱ ﺒﺤﺠﻡ ﺍﻹﻨﺘﺎﺝ ﺍﻟﻜﻤﻲ ﻭ ﺘﻘﻠﺒﺎﺕ ﺃﺴﻌﺎﺭ ﺍﻟﻨﻔﻁ ﻓﻲ ﺍﻷﺴﻭﺍﻕ ﺍﻟﻌﺎﻟﻤﻴﺔ ﻭﻓﻲ ﻤﻌﻅﻡ  ،ﻗﻁﺎﻉ ﺍﻟﻤﺤﺭﻭﻗﺎﺕ 
ﻭﻋﻠﻰ ﻫﺫﺍ  ﺍﻟﺩﻭل ﺍﻟﻨﻔﻁﻴﺔ ﻴﺴﺎﻫﻡ ﻗﻁﺎﻉ ﺍﻟﻨﻔﻁ ﺃﻭ ﺍﻟﻤﺤﺭﻭﻗﺎﺕ ﺒﻨﺴﺒﺔ ﻤﻌﺘﺒﺭﺓ ﻓﻲ ﺍﻟﻨﺎﺘﺞ ﺍﻟﻤﺤﻠﻲ ﺍﻹﺠﻤﺎﻟﻲ
ﺎﺱ ﻴﻤﻜﻥ ﺍﻋﺘﺒﺎﺭ ﻗﻁﺎﻉ ﺍﻟﻤﺤﺭﻭﻗﺎﺕ ﺍﻟﺭﺍﺌﺩ ﻭ ﺍﻟﻤﺅﺜﺭ ﺒﺸﻜل ﻜﺒﻴﺭ ﻓﻲ ﻤﻌﺩﻻﺕ ﻨﻤﻭ ﺍﻟﻨﺎﺘﺞ ﺍﻟﻤﺤﻠﻲ ﺍﻷﺴ





                                                
, ﻤﻌﻬﺩ ﺍﻟﺒﺤﻭﺙ ﻭﺍﻟﺩﺭﺍﺴﺎﺕ ﺍﻟﻌﺭﺒﻴﺔ, ﺭﺴﺎﻟﺔ ﺩﻜﺘﻭﺭﺍﻩ, ﺍﻟﺴﻴﺎﺴﺔ ﺍﻟﻨﻔﻁﻴﺔ ﻓﻲ ﺩﻭﻟﺔ ﺍﻟﻜﻭﻴﺕ ﺒﻴﻥ ﺍﻟﻨﻅﺭﻴﺔ ﻭﺍﻟﺘﻁﺒﻴﻕ, ﻋﻤﺭﺍﻥ ﺃﺤﻤﺩ ﺤﺴﻥ ﺍﻟﺼﺎﺒﺭﻱ - 1
  .041ﺹ , 6002, ﺍﻟﻘﺎﻫﺭﺓ, ﺠﺎﻤﻌﺔ ﺍﻟﺩﻭل ﺍﻟﻌﺭﺒﻴﺔ
 02ﺹ, ﻤﺭﺠﻊ ﺴﺎﺒﻕ,ﻭﺍﻗﻊ ﻭﺩﻭﺭ ﺍﻟﻨﻔﻁ ﻭﺍﻟﻐﺎﺯ ﺍﻟﻁﺒﻴﻌﻲ ﻓﻲ ﺘﻌﺯﻴﺯ ﺍﻟﺘﻨﻤﻴﺔ ﺍﻟﻌﺭﺒﻴﺔ, (ﺃﻭﺍﺒﻙ)ﺎﺭ ﺍﻟﻌﺭﺒﻴﺔ ﺍﻟﻤﺼﺩﺭﺓ ﻟﻠﺒﺘﺭﻭل ﻤﻨﻅﻤﺔ ﺍﻷﻗﻁ - 2
 .86ﺹ, ﻤﺭﺠﻊ ﺴﺎﺒﻕ ,ﺒﻭﻓﻠﻴﺢ ﻨﺒﻴل - 3





   
  
ﺘﻁﻭﺭ ﺍﻟﺴﻭﻕ ﺍﻟﺒﺘﺭﻭﻟﻴﺔ ﺍﻟﻌﺎﻟﻤﻴﺔ ﻭﺘﺄﺜﻴﺭﻫﺎ ﻋﻠﻰ ﺍﻻﻗﺘﺼﺎﺩﺍﺕ : ﺘﻘﺭﻴﺭ ﺍﻟﻌﺭﺒﻲ ﺍﻟﻤﻭﺤﺩ، ﻓﺼل ﺍﻟﻤﺤﻭﺭ: ﺍﻟﻤﺼﺩﺭ
  .302ﺹ، 1102 ﺍﻟﻌﺭﺒﻴﺔ،
ﻴﺩ ﻨﺴﺒﺔ ﻤﺴﺎﻫﻤﺔ ﻋﺎﺌﺩﺍﺕ ﺍﻟﻨﻔﻁﻴﺔ ﺒﺎﻟﻨﺴﺒﺔ ﻟﻨﺎﺘﺞ ﺍﻟﻤﺤﻠﻲ ﺍﻹﺠﻤﺎﻟﻲ، ﺘﺯﺍ (4- 2)ﻨﻼﺤﻅ ﻤﻥ ﺍﻟﺸﻜل
ﻟﺘﺼل  9002، ﻏﻴﺭ ﺃﻨﻬﺎ ﺍﻨﺨﻔﻀﺕ ﺒﻌﺩ ﺫﻟﻙ ﻓﻲ ﻋﺎﻡ 8002ﻋﺎﻡ  %6.43ﺇﻟﻰ  0002ﻋﺎﻡ  %03ﻓﻤﻥ 
، ﻭﺴﺒﺏ ﺫﻟﻙ ﻴﻌﻭﺩ ﻟﻸﺯﻤﺔ ﺍﻟﻤﺎﻟﻴﺔ ﺍﻟﻌﺎﻟﻤﻴﺔ، ﺃﻴﻥ ﺍﻨﺨﻔﻀﺕ %5.42ﻤﺴﺎﻫﻤﺔ ﺍﻟﻌﺎﺌﺩﺍﺕ ﺍﻟﻨﻔﻁﻴﺔ ﺇﻟﻰ ﻨﺤﻭ 
، ﻤﻤﺎ ﺃﺩﻯ ﺒﺎﻨﺨﻔﺎﺽ ﺍﻟﻨﺎﺘﺞ ﺍﻟﻤﺤﻠﻲ ﺍﻹﺠﻤﺎﻟﻲ ﻟﻴﺼل ﺇﻟﻰ 8002ﻓﻲ ﻋﺎﻡ  ﺃﺴﻌﺎﺭ ﺍﻟﻨﻔﻁ ﻋﻠﻰ ﻤﺎ ﻜﺎﻨﺕ ﻋﻠﻴﻪ
ﻭﻤﺎ ﻴﺒﺭﺯ ﺃﻫﻤﻴﺔ ﺍﻟﻌﺎﺌﺩﺍﺕ ﺍﻟﻨﻔﻁﻴﺔ . 8002ﻤﻠﻴﺎﺭ ﺩﻭﻻﺭ ﻋﺎﻡ  0081ﻤﻠﻴﺎﺭ ﺩﻭﻻﺭ ﺒﻌﺩ ﻗﺩﺭ ﺒﺤﻭﺍﻟﻲ  5451
ﺒﺎﻟﻨﺴﺒﺔ ﻟﻨﺎﺘﺞ ﺍﻟﻤﺤﻠﻲ ﻟﻠﺩﻭل ﺍﻟﻌﺭﺒﻴﺔ ﺍﻟﻨﻔﻁﻴﺔ ﻫﻭ ﺍﻟﺘﺤﺴﻥ ﺍﻟﻤﻠﺤﻭﻅ ﻷﺴﻌﺎﺭ ﺍﻟﻨﻔﻁ ﻭﺍﻟﺫﻱ ﺼﺎﺤﺒﻪ ﺍﺭﺘﻔﺎﻉ 
ﻤﻠﻴﺎﺭ ﺩﻭﻻﺭ، ﻭﺍﻟﺫﻱ ﺍﻨﻌﻜﺱ ﺒﺩﻭﺭﻩ ﺒﺈﻴﺠﺎﺏ ﻋﻠﻰ ﺍﻟﻨﺎﺘﺞ  384ﻟﺘﺼل ﺇﻟﻰ  0102ﻟﻨﻔﻁﻴﺔ ﻋﺎﻡ ﺍﻟﻌﺎﺌﺩﺍﺕ ﺍ
  .8002ﻓﻲ ﻋﺎﻡ  ﺱ ﺍﻟﻌﺎﻡ، ﻭﻫﻭ ﺍﻟﻤﺒﻠﻎ ﻨﻔﺴﻪ ﺍﻟﻤﺤﻘﻕﻤﻠﻴﺎﺭ ﺩﻭﻻﺭ ﻟﻨﻔ 1081ﺍﻟﻤﺤﻠﻲ ﺍﻹﺠﻤﺎﻟﻲ ﺒـ 
ﺩﻭل ﺍﻷﻋﻀﺎﺀ ﺍﻋﺘﻤﺎﺩﺍ ﻜﺒﻴﺭﺍ ﻋﻠﻰ ﺍﻟﻌﺎﺌﺩﺍﺕ ﺍﻟﻨﻔﻁﻴﺔ ﺍﻟﺘﻲ ﺘﺭﺍﻭﺤﺕ ﺤﺼﺘﻬﺎ ﻤﺎﺒﻴﻥ ﺨﻤﺱ ﻟﺘﻌﺘﻤﺩ ﺍ
ﺇﻻ ﺃﻥ ﻤﺴﺎﻫﻤﺔ ﺍﻟﻌﺎﺌﺩﺍﺕ ﺍﻟﻨﻔﻁﻴﺔ ﻤﺎ ﻟﺒﺜﺕ  ، 4002-0002ﺍﻟﻤﺤﻠﻲ ﺍﻹﺠﻤﺎﻟﻲ ﺨﻼل ﺍﻟﻔﺘﺭﺓ  ﻭﺭﺒﻊ ﺍﻟﻨﺎﺘﺞ
ﺤﺼﺘﻬﺎ ﻟﺘﺼل ﺇﻟﻰ ﺃﻜﺜﺭ ﻤﻥ  ﺤﻴﺙ ﻗﻔﺯﺕ 0102- 5002ﻤﻠﻤﻭﺴﺔ ﺨﻼل ﺍﻟﻔﺘﺭﺓ  ﺃﻥ ﺘﺼﺎﻋﺩﺕ ﺒﺼﻭﺭﺓ
ﻟﺘﺼل ﺇﻟﻰ  9002ﺜﻡ ﺘﺭﺍﺠﻌﺕ ﻓﻲ ﻋﺎﻡ  ، 8002ﻓﻲ ﻋﺎﻡ  ﻤﻥ ﺍﻟﻨﺎﺘﺞ ﺍﻟﻤﺤﻠﻲ ﺍﻷﺠﻤﺎﻟﻲ %7.35,ﻨﺼﻑﺍﻟ
ل ﺍﻷﺯﻤﺔ ﺍﻟﻤﺎﻟﻴﺔ ﺍﻟﻌﺎﻟﻤﻴﺔ ﺍﻟﺘﻲ ﺃﺩﺕ ﺇﻟﻰ ﺘﻘﻠﺹ ﺤﺠﻡ ﺍﻟﻁﻠﺏ ﺍﻟﻌﺎﻟﻤﻲ ﻋﻠﻰ ﺍﻟﻨﻔﻁ ﻭﻤﻥ ﻭﺫﻟﻙ ﺒﻔﻌ ، %6.13
ﺇﻻ ﺃﻥ ﺤﺼﺔ ﺍﻟﻌﺎﺌﺩﺍﺕ ﺍﻟﻨﻔﻁﻴﺔ ﻋﺎﻭﺩﺕ ﺼﻌﻭﺩﻫﺎ ﻓﻲ ﻋﺎﻡ  ،ﺜﻡ ﻋﻠﻰ ﺍﻟﻁﻠﺏ ﻋﻠﻰ ﻨﻔﻁ ﺍﻟﺩﻭل ﺍﻷﻋﺼﺎﺀ
  .%13.83ﻟﺘﺒﻠﻎ  0102
                                                
, 1102, ﻟﻜﻭﻴﺕﺍ,  ﺘﻁﻭﺭﺍﺕ ﺍﻟﻌﺎﺌﺩﺍﺕ ﺍﻟﻨﻔﻁﻴﺔ ﻭﺘﺄﺜﻴﺭﻫﺎ ﻋﻠﻰ ﺍﻗﺘﺼﺎﺩﺍﺕ ﺍﻟﺩﻭل ﺍﻷﻋﻀﺎﺀ, (ﺃﻭﺍﺒﻙ), ﻤﻨﻅﻤﺔ ﺍﻷﻗﻁﺎﺭ ﺍﻟﻌﺭﺒﻴﺔ ﺍﻟﻤﺼﺩﺭﺓ ﻟﻠﺒﺘﺭﻭل - 1
  3ﺹ
  0102-0002ﺘﻁﻭﺭ ﺍﻟﻌﺎﺌﺩﺍﺕ ﺍﻟﻨﻔﻁﻴﺔ ﻭﺍﻟﻨﺎﺘﺞ ﺍﻟﻤﺤﻠﻲ ﺍﻷﺠﻤﺎﻟﻲ  ( :4-2)ﺸﻜل ﺍﻟ
  (ﻤﻠﻴﺎﺭ ﺩﻭﻻﺭ(                                                                                               )ﻤﻠﻴﺎﺭ ﺩﻭﻻﺭ)
  
  






 ﺍﻟﻤﻭﺍﺯﻨﺔ ﺍﻟﻌﺎﻤﺔ ﻟﻠﺩﻭﻟﺔﻌﺎﺌﺩﺍﺕ ﺍﻟﻨﻔﻁﻴﺔ ﻋﻠﻰ ﺍﻟﺃﺜﺭ  :ﺍﻟﻔﺭﻉ ﺍﻟﺜﺎﻨﻲ
ﺭﺓ ﻤﺒﺎﺸﺭﺓ ﻋﻠﻰ ﺍﻹﻴﺭﺍﺩﺍﺕ ﺍﻟﻌﺎﻤﺔ ﻟﻠﺩﻭل ﺍﻟﻨﻔﻁﻴﺔ ﺤﻴﺙ ﺘﻌﺩ ﺍﻟﺠﺒﺎﻴﺔ ﺍﻟﺒﺘﺭﻭﻟﻴﺔ ﺜﺭ ﺍﻟﻨﻔﻁ ﺒﺼﻭﻴﻭ
ﺇﻥ ﺤﺠﻡ ﺍﻹﻴﺭﺍﺩﺍﺕ ﺍﻟﻤﺘﺄﺘﻴﺔ ﻤﻥ ﺍﻟﺠﺒﺎﻴﺔ  ،ﺍﻟﻤﻭﺭﺩ ﺍﻟﺭﺌﻴﺴﺊ ﻹﻴﺭﺍﺩﺍﺕ ﺍﻟﺩﻭﻟﺔ ﻓﻲ ﻤﻌﻅﻡ ﺍﻟﺩﻭل ﺍﻟﻨﻔﻁﻴﺔ
ﺍﻟﺠﺒﺎﻴﺔ ﺍﻟﺒﺘﺭﻭﻟﻴﺔ ﻴﺘﺤﺩﺩ ﺃﺴﺎﺴﺎ ﺒﻤﺴﺘﻭﻯ ﻤﺩﺍﺨﻴل ﺍﻟﺼﺎﺩﺭﺍﺕ ﺍﻟﺒﺘﺭﻭﻟﻴﺔ ﺍﻟﺘﻲ ﺘﺭﺘﺒﻁ ﺒﺩﻭﺭﻫﺎ ﺒﻤﺴﺘﻭﻴﺎﺕ 
ﻌﺎﺭ ﻓﻲ ﺍﻷﺴﻭﺍﻕ ﺍﻟﺩﻭﻟﻴﺔ ﻤﻤﺎ ﻴﻌﻨﻲ ﺃﻥ ﺍﻟﻤﻭﺍﺯﻨﺔ ﺍﻟﻌﺎﻤﺔ ﻓﻲ ﻤﻌﻅﻡ ﺍﻟﺩﻭل ﺍﻟﻨﻔﻁﻴﺔ ﺘﺘﺄﺜﺭ ﺒﺸﻜل ﻤﺒﺎﺸﺭ ﺍﻷﺴ
ﻭﺘﻨﻔﻴﺫ ﺴﻴﺎﺴﺎﺕ ﻭﺒﺭﺍﻤﺞ ﺘﻭﻯ ﺍﻟﻌﺎﻟﻤﻲ ﻭ ﺒﺎﻋﺘﺒﺎﺭ ﺃﻥ ﺘﻤﻭﻴل ﺒﺎﻟﺘﻐﻴﺭﺍﺕ ﺍﻟﺘﻲ ﺘﺴﺠﻠﻬﺎ ﺃﺴﻌﺎﺭ ﺍﻟﻨﻔﻁ ﻋﻠﻰ ﺍﻟﻤﺴ
ﻴﻌﺩ  ﺃﺩﺍﺀ ﺍﻟﻘﻁﺎﻉ ﺍﻟﻨﻔﻁﻲ ﺍﻟﺘﻨﻤﻴﺔ ﺍﻻﻗﺘﺼﺎﺩﻴﺔ ﻴﺘﻡ ﺒﻭﺍﺴﻁﺔ ﺍﻟﻤﻭﺍﺯﻨﺔ ﺍﻟﻌﺎﻤﺔ ﻟﻠﺩﻭﻟﺔ ﻓﺈﻨﻪ ﻴﻤﻜﻥ ﺍﻟﻘﻭل ﺃﻥ 
ﺍﻟﻤﺤﺩﺩ ﺍﻟﺭﺌﻴﺴﻲ ﻟﻤﺩﻯ ﺍﺴﺘﻘﺭﺍﺭ ﺘﻨﻔﻴﺫ ﻤﺨﺘﻠﻑ ﺍﻟﺴﻴﺎﺴﺎﺕ ﺍﻻﻗﺘﺼﺎﺩﻴﺔ ﻓﻲ ﺍﻟﺩﻭل ﺍﻟﻨﻔﻁﻴﺔ ﻤﻤﺎ ﻴﻌﻨﻲ ﻋﺩﻡ ﺘﻤﺘﻊ 




  402ﺹ  ﻤﺭﺠﻊ ﺴﺎﺒﻕ،, ﺘﻘﺭﻴﺭ ﺍﻟﻌﺭﺒﻲ ﺍﻟﻤﻭﺤﺩ :ﺍﻟﻤﺼﺩﺭ
  
ﻫﻨﺎﻙ ﺘﺄﺜﻴﺭ ﻤﺒﺎﺸﺭ ﻟﻠﻌﺎﺌﺩﺍﺕ ﺍﻟﻨﻔﻁﻴﺔ ﻋﻠﻰ ﺍﻟﻤﻭﺍﺯﻨﺔ ﺍﻟﻌﺎﻤﺔ ﻟﻠﺩﻭل ﺃﻥ  (5-2)ﻤﻥ ﺍﻟﺸﻜل  ﻴﺘﻀﺢ
ﺍﻟﻨﻔﻁﻴﺔ ﺍﻟﻌﺭﺒﻴﺔ، ﺴﻭﺍﺀ ﻜﺎﻥ ﺫﻟﻙ ﺒﺎﻻﺭﺘﻔﺎﻉ ﺃﻭ ﺍﻻﻨﺨﻔﺎﺽ، ﻭﻫﻭ ﻤﺎ ﻴﻭﻀﺤﻪ ﺍﻟﺸﻜل ﺃﻋﻼﻩ، ﻤﺎ ﻴﺩل ﻋﻠﻰ 
ﺃﻭ /ﺸﺩﺓ ﺘﺄﺜﺭ ﺍﻟﻤﻭﺍﺯﻨﺔ ﺍﻟﻌﺎﻤﺔ ﻭﻤﻥ ﺜﻡ ﺍﻟﺨﻁﻁ ﺍﻟﺘﻨﻤﻭﻴﺔ ﻟﻠﺒﻼﺩ، ﻓﺄﻱ ﺘﻐﻴﺭ ﻴﻁﺭﺃ ﻋﻠﻰ ﺍﻹﻴﺭﺍﺩﺍﺕ ﺍﻟﻨﻔﻁﻴﺔ ﻭ
ﻟﻨﻔﻁ، ﻴﻨﻌﻜﺱ ﻋﻠﻰ ﺍﻟﻤﻭﺍﺯﻨﺔ ﺍﻟﻌﺎﻤﺔ ﺒﺘﺤﻘﻴﻘﻬﺎ ﻟﻔﺎﺌﺽ ﺃﻭ ﻋﺠﺯ، ﻓﺨﻼل ﺍﻟﻔﺘﺭﺓ ﺍﻟﻤﻤﺘﺩﺓ ﻤﻥ ﻋﺎﻡ ﺃﺴﻌﺎﺭ ﺍ
ﺤﻘﻘﺕ ﺍﻟﻤﻭﺍﺯﻨﺎﺕ ﺍﻟﻌﺎﻤﺔ ﻟﻠﺩﻭل ﺍﻟﻌﺭﺒﻴﺔ ﺍﻟﻨﻔﻁﻴﺔ ﻓﻭﺍﺌﺽ،  9002ﻓﻴﻤﺎ ﻋﺩﺍ ﻋﺎﻡ  0102ﺇﻟﻰ ﻏﺎﻴﺔ  0002
ﺭ، ﻤﻠﻴﺎﺭ ﺩﻭﻻ 9.8ﻤﻠﻴﺎﺭ ﺩﻭﻻﺭ ﻤﺎ ﻨﺘﺞ ﻋﻨﻬﺎ ﻓﺎﺌﺽ ﺒـ 581ﻗﺩﺭﺕ ﺍﻟﻌﻭﺍﺌﺩ ﺍﻟﻨﻔﻁﻴﺔ ﺒـ  0002ﻓﻔﻲ ﻋﺎﻡ 
     9002-0002ﻫﻴـﻜـل ﺍﻹﻴﺭﺍﺩﺍﺕ ﺍﻟﻌﺎﻤﺔ ﻓﻲ ﺍﻟﺩﻭل ﺍﻟﻌﺭﺒﻴﺔ   ( :5-2)ﺍﻟﺸﻜل 
 (ﻤﻠﻴﺎﺭ ﺩﻭﻻﺭ )                                                                                           





 8002ﻟﺘﻭﺍﺼل ﺍﻟﻌﺎﺌﺩﺍﺕ ﺍﻟﻨﻔﻁﻴﺔ ﺍﻻﺭﺘﻔﺎﻉ ﻭﻤﻌﻬﺎ ﻓﺎﺌﺽ ﺍﻟﻤﻭﺍﺯﻨﺔ ﺍﻟﻌﺎﻤﺔ ﻭﺘﺤﻘﻴﻕ ﺃﻗﺼﻰ ﻓﺎﺌﺽ ﻓﻲ 
ﻤﻠﻴﺎﺭ ﺩﻭﻻﺭ، ﻨﺘﻴﺠﺔ ﺍﻻﺭﺘﻔﺎﻋﺎﺕ ﺍﻟﻘﻴﺎﺴﻴﺔ ﻷﺴﻌﺎﺭ ﺍﻟﻨﻔﻁ ﻓﻲ ﺍﻷﺴﻭﺍﻕ ﺍﻟﻌﺎﻟﻤﻴﺔ، ﻭﻜل ﻫﺫﺍ  982ﺒﺤﻭﺍﻟﻲ 
  .ﻴﺤﺼل ﻓﻲ ﻅل ﻨﻔﻘﺎﺕ ﺸﺒﻪ ﺜﺎﺒﺘﺔ ﻋﻠﻰ ﺍﻟﻤﺩﻯ ﺍﻟﻁﻭﻴل
ﻤﻠﻴﺎﺭ  4.66ﺒـ  9002ﺎﻤﺔ ﺒﺎﻹﻴﺭﺍﺩﺍﺕ ﺍﻟﻨﻔﻁﻴﺔ ﻫﻭ ﺘﺤﻘﻴﻘﻬﺎ ﻟﻌﺠﺯ ﻋﺎﻡ ﻭﻤﺎ ﻴﻭﻀﺢ ﺸﺩﺓ ﺘﺄﺜﺭ ﺍﻟﻤﻭﺍﺯﻨﺔ ﺍﻟﻌ
ﺼﺎﺤﺏ ﺫﻟﻙ ﺘﺤﻭل  %5.72ﺩﻭﻻﺭ ﻨﺘﻴﺠﺔ ﻟﻼﻨﺨﻔﺎﺽ ﺃﺴﻌﺎﺭ ﺍﻟﻨﻔﻁ، ﻭﻋﻨﺩ ﺍﺭﺘﻔﺎﻉ ﺍﻟﻌﻭﺍﺌﺩ ﺍﻟﻨﻔﻁﻴﺔ ﺒﻨﺴﺒﺔ 
ﻭﻫﻭ ﻤﺎ ﻴﺴﺘﺩﻋﻰ ﻀﺭﻭﺭﺓ ﺇﻴﺠﺎﺩ ﺒﺩﻴل ﻟﺤﻤﺎﻴﺔ ﺍﻻﻗﺘﺼﺎﺩﻴﺎﺕ . ﻤﻠﻴﺎﺭ ﺩﻭﻻﺭ 3.92ﺍﻟﻌﺠﺯ ﺇﻟﻰ ﻓﺎﺌﺽ ﺒـ 
  .ﻘﻠﺒﺎﺕ ﺍﻷﺴﻭﺍﻕ ﺍﻟﻌﺎﻟﻤﻴﺔﺍﻟﻌﺭﺒﻴﺔ ﺍﻟﻨﻔﻁﻴﺔ ﻤﻥ ﺘ
 ﻤﻴﺯﺍﻥ ﺍﻟﻤﺩﻓﻭﻋﺎﺕ ﻌﺎﺌﺩﺍﺕ ﺍﻟﻨﻔﻁﻴﺔ ﻋﻠﻰ ﺍﻟﺃﺜﺭ : ﺍﻟﻔﺭﻉ ﺍﻟﺜﺎﻟﺙ
ﻭﻟﻘﺩ .ﺨﺎﺭﺠﻴﺔ ﻟﻠﺩﻭل ﺍﻟﻤﻨﺘﺠﺔ ﻟﻠﺒﺘﺭﻭل ﻭﻓﻲ ﻤﻭﺍﺯﻴﻨﻬﺎ ﺍﻟﺘﺠﺎﺭﻴﺔﻟﻌﺏ ﺍﻟﻨﻔﻁ ﺩﻭﺭﺍﹰ ﺃﺴﺎﺴﻴﺎ ﻓﻲ ﺍﻟﺘﺠﺎﺭﺓ ﺍﻟ
ﺍﺭﺘﺒﻁ ﻭ ،ﻲﺤﻰ ﺘﺼﺎﻋﺩﻴﺎ ﺨﻼل ﻓﺘﺭﺓ ﺍﻟﻌﻘﺩ ﺍﻟﻤﺎﻀﺍﺘﺨﺫ ﺍﻟﻤﻴﺯﺍﻥ ﺍﻟﺘﺠﺎﺭﻱ ﻓﻲ ﺍﻻﻗﺘﺼﺎﺩﻴﺎﺕ ﺍﻟﺒﺘﺭﻭﻟﻴﺔ ﻤﻨ
ﺩﺀﺍ ﺒ ﻭﻋﻤل ﺍﻟﺘﺤﺴﻥ ﺍﻟﻤﻠﻤﻭﺱ ﻓﻲ ﺃﺴﻌﺎﺭ ﺍﻟﻨﻔﻁ  ،ﺫﻟﻙ ﺍﺭﺘﺒﺎﻁﺎ ﻭﺜﻴﻘﺎ ﺒﺘﻁﻭﺭﺍﺕ ﺃﺴﻌﺎﺭ ﺍﻟﻨﻔﻁ ﻭﺤﺠﻡ ﺍﻹﻨﺘﺎﺝ
ﻤﻠﻴﺎﺭ  6.884ﺇﻟﻰ ﺘﺤﻘﻴﻕ ﻓﺎﺌﺹ ﻓﻲ ﺍﻟﻤﻴﺯﺍﻥ ﺍﻟﺘﺠﺎﺭ ﻭﺼل ﺇﻟﻰ ﺃﻋﻠﻰ ﻤﺴﺘﻭﻯ ﻟﻪ ﻭﻫﻭ   3002ﻤﻥ ﻋﺎﻡ 
ﺍﻟﻤﺎﻟﻴﺔ ﺍﻟﻌﺎﻟﻤﻴﺔ ﻨﺘﻴﺠﺔ ﻟﻸﺯﻤﺔ  9002ﺜﻡ ﺍﻨﺨﻔﺽ ﺒﻤﻘﺩﺍﺭ ﺍﻟﻨﺼﻑ ﺘﻘﺭﻴﺒﺎﹰ ﻓﻲ ﻋﺎﻡ  8002ﺩﻭﻻﺭ ﻓﻲ ﻋﺎﻡ 
ﻭﺫﻟﻙ ﺘﻤﺎﺸﻴﺎﹰ  ،ﻤﻠﻴﺎﺭ ﺩﻭﻻﺭ 263ﻟﻴﺒﻠﻎ  0102ﻤﻠﻴﺎﺭ ﺩﻭﻻﺭ ﻭﻟﻴﺭﺘﻔﻊ ﻤﺭﺓ ﺃﺨﺭﻯ ﻓﻲ ﻋﺎﻡ  822ﻟﻴﺼل ﺇﻟﻰ 
ﻴﻅﻬﺭ ﺘﺄﺜﻴﺭ ﺍﻟﻨﻔﻁ  ،ﻤﻊ ﺫﺍﺕ ﺍﻟﺘﻁﻭﺭﺍﺕ ﺍﻟﺘﻲ ﺸﻬﺩﺘﻬﺎ ﺍﻟﻌﺎﺌﺩﺍﺕ ﺍﻟﻨﻔﻁﻴﺔ ﻟﻠﺩﻭل ﺍﻟﻌﺭﺒﻴﺔ ﺨﻼل ﺫﺍﺕ ﺍﻟﻔﺘﺭﺓ 
ﺘﺸﻜل ﺍﻟﺼﺎﺩﺭﺍﺕ ﺍﻟﻨﻔﻁﻴﺔ  ﻟﺘﺠﺎﺭﻱ  ﺤﻴﺙﻋﻠﻰ ﻤﻴﺯﺍﻥ ﺍﻟﻤﺩﻓﻭﻋﺎﺕ ﻤﻥ ﺨﻼل ﺘﺄﻴﺭﻩ ﺍﻟﻤﺒﺎﺸﺭ ﻋﻠﻰ ﺍﻟﻤﻴﺯﺍﻥ ﺍ
  . 1ﻨﺴﺒﺔ ﻫﺎﻤﺔ ﻤﻥ ﺇﺠﻤﺎﻟﻲ ﺼﺎﺩﺭﺍﺕ ﺍﻟﺩﻭل ﺍﻟﻨﻔﻁﻴﺔ
  
  
                                                
  .402ﺹ, ﻤﺭﺠﻊ ﺴﺎﺒﻕ, ﺘﻁﻭﺭ ﺍﻟﺴﻭﻕ ﺍﻟﺒﺘﺭﻭﻟﻴﺔ ﺍﻟﻌﺎﻟﻤﻴﺔ ﻭﺘﺄﺜﻴﺭﺍﺘﻬﺎ ﻋﻠﻰ ﺍﻹﻗﺘﺼﺎﺩﺍﺕ ﺍﻟﻌﺭﺒﻴﺔ:ﺍﻟﻔﺼل ﺍﻟﻌﺎﺸﺭ,ﺘﻘﺭﻴﺭ ﺍﻟﻌﺭﺒﻲ ﺍﻟﻤﻭﺤﺩ - 1
            0102- 0002 ﻟﻠﻔﺘﺭﺓ ﺍﻟﻤﻴﺯﺍﻥ ﺍﻟﺘﺠﺎﺭﻱ ﻭﺍﻟﻌﺎﺌﺩﺍﺕ ﺍﻟﻨﻔﻁﻴﺔ ﻓﻲ ﺍﻟﺩﻭل ﺍﻟﻌﺭﺒﻴﺔ ﺍﻟﻨﻔﻁﻴﺔ ( :6-2)ﺍﻟﺸﻜل 
 (ﻴﺎﺭ ﺩﻭﻻﺭ ﻤﻠ)
  






  .502ﺹ  ﻤﺭﺠﻊ ﺴﺎﺒﻕ،, ﺘﻘﺭﻴﺭ ﺍﻟﻌﺭﺒﻲ ﺍﻟﻤﻭﺤﺩ :ﺍﻟﻤﺼﺩﺭ
ﺴﻨﻭﺍﺕ ﺍﻟﺩﺭﺍﺴﺔ ﺍﻟﻤﺤﺩﺩﺓ، ﻭﺍﺭﺘﺒﻁ ﻓﻲ ﻤﻌﻅﻡ  ﺎﺍﻟﻤﻴﺯﺍﻥ ﺍﻟﺘﺠﺎﺭﻱ ﻟﺩﻭل ﺍﻟﻌﺭﺒﻴﺔ ﺍﻟﻨﻔﻁﻴﺔ ﻴﺤﻘﻕ ﻓﺎﺌﻀ
ﻲ ﺃﺴﻌﺎﺭ ﺍﻟﻨﻔﻁ ﺒﺩﺀﺍ ﺠﻡ ﺍﻻﻨﺘﺎﺝ، ﻭﻋﻤل ﺍﻟﺘﺤﺴﻥ ﺍﻟﻤﻠﻤﻭﺱ ﻓﺫﻟﻙ ﺍﺭﺘﺒﺎﻁﺎ ﻭﺜﻴﻘﺎ ﺒﺘﻁﻭﺭﺍﺕ ﺃﺴﻌﺎﺭ ﺍﻟﻨﻔﻁ ﻭﺤ
 5002ﻤﻠﻴﺎﺭ ﺩﻭﻻﺭ ﻓﻲ ﻋﺎﻡ  862ﺘﺤﻘﻴﻕ ﻓﺎﺌﺽ ﻓﻲ ﺍﻟﻤﻴﺯﺍﻥ ﺍﻟﺘﺠﺎﺭﻱ ﻭﺼل ﺇﻟﻰ  ﻟﻰﺇ 3002ﻤﻥ ﻋﺎﻡ 
ﻤﻠﻴﺎﺭ  6.884، ﻟﻴﺼل ﺇﻟﻰ ﺃﻋﻠﻰ ﻤﺴﺘﻭﻯ ﻟﻪ ﻭﻫﻭ 0002ﻤﻠﻴﺎﺭ ﺩﻭﻻﺭ ﻓﻲ ﻋﺎﻡ  011ﻤﻘﺎﺭﻨﺔ ﻤﻘﺩﺍﺭﻩ 
ﻨﺘﻴﺠﺔ ﺍﻷﺯﻤﺔ ﺍﻟﻤﺎﻟﻴﺔ ﺍﻟﻌﺎﻟﻤﻴﺔ، ﻟﻴﺭﺘﻔﻊ  9002ﻘﺭﻴﺒﺎ ﻋﺎﻡ ، ﺜﻡ ﺍﻨﺨﻔﺽ ﺒﻤﻘﺩﺍﺭ ﺍﻟﻨﺼﻑ ﺘ8002ﺩﻭﻻﺭ ﻋﺎﻡ 
ﻜﻤﺎ ﺃﻥ ﻤﺘﻭﺴﻁ ﻨﺴﺒﺔ ﻫﺫﻩ ﺍﻟﻔﻭﺍﺌﺽ ﺇﻟﻰ ﺍﺠﻤﺎﻟﻲ  .(3)ﻤﻠﻴﺎﺭ ﺩﻭﻻﺭ 263ﻟﻴﺒﻠﻎ  0102ﻤﺭﺓ ﺃﺨﺭﻯ ﻓﻲ ﻋﺎﻡ 
ﻋﺎﻟﻴﺔ ﻤﻥ ﺤﻴﺙ ﻤﺴﺎﻫﻤﺔ ﺒﺎﻗﻲ ﺍﻟﺴﻠﻊ ﻓﻲ ﺍﻟﻤﻴﺯﺍﻥ  ، ﻭﻫﻲ ﻨﺴﺒﺔ%07ﺍﻟﻌﺎﺌﺩﺍﺕ ﺍﻟﻨﻔﻁﻴﺔ ﺘﻘﺩﺭ ﺘﻘﺭﻴﺒﺎ ﺒـ 


























  ﺍﻹﺴﺘﺭﺍﺘﺠﻴﺔ ﺍﻟﻤﺴﺘﻘﺒﻠﻴﺔ ﻟﻤﻭﺠﻬﺔ ﺘﺤﺩﻴﺎﺕ ﺍﻟﻨﻔﻁ: ﺍﻟﻤﺒﺤﺙ ﺍﻟﺜﺎﻟﺙ 
ﺇﻥ ﺍﻟﺘﻐﻴﺭﺍﺕ ﻓﻲ ﺍﻟﻤﺸﻬﺩ ﺍﻟﻌﺎﻟﻤﻲ ﻷﺴﻭﺍﻕ ﺍﻟﻁﺎﻗﺔ ﻋﻤﻭﻤﺎﹰ ﺃﻭﺠﺩ ﻓﺭﺼﺎ ﻭﻓﺭﺽ ﺘﺤﺩﻴﺎﺕ ﻋﻠﻰ ﺍﻟﺩﻭل 
ﺜﺭ ﻋﻠﻰ ﻟﻘﺩ ﺃﺼﺒﺢ ﺠﻠﻴﺎ ﺃﻥ ﺍﻟﺘﻘﻠﺒﺎﺕ ﻓﻲ ﺃﺴﻭﺍﻕ ﺍﻟﻨﻔﻁ ﺘﺅ, ﺍﻟﻤﻨﺘﺠﺔ ﻭﺍﻟﻤﺼﺩﺭﺓ ﻟﻨﻔﻁ ﻭﻤﻨﻬﺎ ﺍﻟﺩﻭل ﺍﻟﻌﺭﺒﻴﺔ 
ﻭﺒﺎﻟﺘﺎﻟﻲ ﻴﺅﺜﺭ ﻋﻠﻰ ﺍﻟﻨﻤﻭ , ﺇﻨﺘﺎﺝ ﻭﺼﺎﺩﺭﺍﺕ ﻭﺍﺭﺍﺩﺍﺕ ﺍﻟﻨﻔﻁ ﻭﺤﺠﻡ ﻭﺃﻨﻤﺎﻁ ﺍﻻﺴﺘﺜﻤﺎﺭ ﻓﻲ ﺇﻨﺘﺎﺠﻪ ﻭﺘﻜﺭﻴﺭﻩ
ﻟﻘﺩ ﺃﺼﺒﺢ ﻤﺴﺘﻘﺒل , ﺍﻻﻗﺘﺼﺎﺩﻱ ﻭﻋﻠﻰ ﺍﺴﺘﺭﺍﺘﻴﺠﻴﺎﺕ ﺍﻟﺘﻨﻭﻴﻊ ﺍﻻﻗﺘﺼﺎﺩﻱ ﻭﺃﺴﺎﻟﻴﺏ ﺇﺩﺍﺭﺓ ﺍﻹﻴﺭﺍﺩﺍﺕ ﺍﻟﻨﻔﻁﻴﺔ
ﺤﺩﺩﺍ ﻫﺎﻤﺎ ﻻﺴﺘﺭﺍﺘﻴﺠﻴﺎﺕ ﺍﻟﺘﻨﻤﻴﺔ ﺍﻟﻨﻔﻁ ﻋﺎﻟﻤﻴﺎ ﻭﺘﻭﻗﻌﺎﺕ ﺍﻟﻁﻠﺏ ﻭﺍﻟﻌﺭﺽ ﻤﻨﻪ ﻭﺘﻁﻭﺭ ﺍﻷﺴﻭﺍﻕ ﺍﻟﻌﺎﻟﻤﻴﺔ ﻤ
ﺫﻟﻙ ﻤﻥ ﺘﺄﺜﻴﺭ ﻋﻠﻰ ﺨﻴﺎﺭﺍﺘﻬﺎ ﺒﺎﻟﻨﺴﺒﺔ ﻟﻺﻨﺘﺎﺝ ﻭﺍﻻﺴﺘﺜﻤﺎﺭ ﻟﻓﻲ ﺍﻟﺩﻭل ﺍﻟﻌﺭﺒﻴﺔ ﺍﻟﻤﺼﺩﺭﺓ ﻟﻠﻨﻔﻁ ﻟﻤﺎ 
  .ﻭﺍﻻﺴﺘﻬﻼﻙ ﺍﻟﻤﺤﻠﻲ ﻭﺍﻟﺼﺎﺩﺭﺍﺕ ﻤﻥ ﺍﻟﻨﻔﻁ ﻭﺍﻟﻐﺎﺯ ﻭﺒﺎﻟﺘﺎﻟﻲ ﺍﺴﺘﺩﺍﻤﺔ ﺍﻟﻨﻤﻭ ﻭﺍﻟﺭﻓﺎﻫﻴﺔ 
 
  ﺍﻟﻌﺭﺒﻴﺔ ﺍﻟﻨﻔﻁ ﻭﺍﻟﺘﻨﻤﻴﺔ ﻓﻲ ﺍﻟﺩﻭل  :ﺍﻷﻭلﺍﻟﻤﻁﻠﺏ 
ﺍﻟﻤﺅﺸﺭ  ﻤﺎﺯﺍل ﻭﺫﻟﻙ ﺍﻟﻤﻭﻀﻭﻉ ﺍﻟﺫﻱ ﻜﺎﻥ،  ،ﺒﺎﻟﺘﺼﻨﻴﻊ ﻴﻥ ﺍﻟﻨﻔﻁ ﻭﺍﻟﺘﻨﻤﻴﺔ ﺍﻟﻌﺭﺒﻴﺔ ﺘﺘﻌﻠﻕ ﺍﻟﻌﻼﻗﺔ ﺒ
ﻜﻤﺎﺩﺓ ﺃﻭﻟﻴﺔ  ﻤﺨﺘﺼﻭﻥ ﻤﻭﻀﻭﻉ ﺍﺴﺘﺨﺩﺍﻡ ﺍﻟﻨﻔﻁ ﻭﺍﻟﻐﺎﺯ ﺍﻷﻭل ﻟﻠﺘﻘﺩﻡ ﺍﻻﻗﺘﺼﺎﺩﻱ ﻓﻘﺩ ﻁﺭﺡ ﺍﻗﺘﺼﺎﺩﻴﻭﻥ ﻭ
ﺍﺕ ﺃﻻ ﻭﻫﻲ ﺘﻭﻓﺭ ﺍﻟﻤﺎﺩﺓ ﺍﻷﻭﻟﻴﺔ ﺫﻙ ﺒﺎﻻﺴﺘﻔﺎﺩﺓ ﻤﻥ ﺍﻟﻅﺭﻭﻑ ﺍﻟﻤﻭﺍﺘﻴﺔ، ﻭﺫﻟ، ﻟﺼﻨﺎﻋﺎﺕ ﻜﺜﻴﺭﺓ ﺠﺩﻴﺩﺓ 
 ﻓﺎﻟﻤﻌﺭﻭﻑ ﺃﻥ ﺍﻟﻘﻴﻤﺔ ﺍﻟﻤﻀﺎﻓﺔ ﺍﻟﻤﺘﺄﺘﻴﺔ ﻤﻥ ﺘﺼﻨﻴﻊ ﺍﻟﻨﻔﻁ  ,ﺍﻟﻜﻠﻔﺔ ﺍﻟﻤﻨﺨﻔﻀﺔ ﻨﺴﺒﻴﺎﹰ ﻟﻘﻴﺎﻡ ﺼﻨﺎﻋﺎﺕ ﺠﺩﻴﺩﺓ 
ﻭﺍﻟﺒﻠﺩﺍﻥ ﺍﻟﻌﺭﺒﻴﺔ ﺘﺘﻤﺘﻊ ﺒﻬﺫﻩ  .ﺒﺸﻜﻠﻬﺎ ﺍﻟﺨﺎﻡ  ﻭﺍﻟﻐﺎﺯ ﺘﻔﻭﻕ ﻤﺎﻴﺤﺼل ﻋﻠﻴﻪ ﺍﻟﺒﻠﺩ ﺍﻟﻤﺼﺩﺭ ﻤﻥ ﺘﺼﺩﻴﺭ ﺍﻟﻤﺎﺩﺓ





ﻋﺘﺒﺭ ﻭﺒﻌﺒﺎﺭﺓ ﺃﺨﺭﻯ، ﺃ .ﻤﻬﻤﺔ ﺘﺼﻨﻴﻌﻪ ﺍﻟﻤﻴﺯﺓ ﻭﺒﺎﻟﺘﺎﻟﻲ ﻤﻥ ﺍﻟﻁﺒﻴﻌﻲ ﺃﻥ ﺘﺘﺠﻪ ﺇﻟﻴﻬﺎ ﺍﻷﻨﻅﺎﺭ ﻜﺄﺴﺎﺱ ﻟﺒﺩﺍﻴﺔ
ﺍﻻﻗﺘﺼﺎﺩﻴﻭﻥ ﺘﺼﻨﻴﻊ ﺍﻟﻨﻔﻁ ﻭﺍﻟﻐﺎﺯ ﻭ ﺘﺼﺩﻴﺭﻫﻤﺎ ﻓﻲ ﺸﻜل ﻤﻨﺘﺠﺎﺕ ﻤﺼﻨﻌﺔ ﻓﺭﺼﺔ ﺍﻤﺘﻴﺎﺯﻴﺔ ﻴﻭﻓﺭﻫﺎ ﻭﺠﻭﺩ 
  . 1ﺍﻟﻨﻔﻁ ﻭﺍﻟﻐﺎﺯ ﺒﺎﻟﻜﻤﻴﺎﺕ ﻭﺍﻟﻜﻠﻔﺔ ﺍﻟﻤﻨﺨﻔﻀﺔ ﺍﻟﻤﻌﺭﻭﻓﺔ
ﺘﺴﺘﻔﻴﺩ ﻜﺎﻥ ﻤﺤﺩﻭﺩﺍﹰ ﻓﻠﻡ ﺘﺴﺘﻁﻎ ﺃﻥ  ﻴﺔ ﺍﻟﻤﺼﺩﺭﺓ ﻟﻠﻨﻔﻁ ﻓﻲ ﻫﺫﺍ ﺍﻟﻤﺠﺎل ،ﺃﻥ ﻤﺎﺤﻘﻘﺘﻪ ﺍﻟﺒﻠﺩﺍﻥ ﺍﻟﻌﺭﺒ 
ﻭﺘﻌﺯﻯ ﺃﺴﺒﺎﺏ ﺍﻟﻘﺼﻭﺭ ﻓﻲ ﺍﻻﺴﺘﻔﺎﺩﺓ ﻤﻥ ﻫﺫﺍ  .ﺔ ﺇﻨﺘﺎﺠﻬﺎ ﺍﻨﺨﻔﺎﺽ ﻜﻠﻔ ﺘﻭﻓﺭ ﺍﻟﻤﺎﺩﺓ ﺍﻟﺨﺎﻡ ﻭ ﻤﻥ ﻤﻴﺯﺓ 
ﻭﻨﻘﺹ ﺍﻟﻴﺩ  ﻭﻜﻴﻤﻴﺎﻭﻴﺎﺕ ﺇﻟﻰ ﺍﺴﺘﺜﻤﺎﺭﺍﺕ ﻜﺒﻴﺭﺓ ،ﺃﻫﻤﻬﺎ ﺤﺎﺠﺔ ﻤﺸﺎﺭﻴﻊ ﺍﻟﺒﺘﺭ ﻜﺜﻴﺭﺓ،ﺍﻟﺠﺎﻨﺏ ﺇﻟﻰ ﻋﻭﺍﻤل 
ﻭﺍﻟﺤﺎﺠﺔ ﻓﻲ  ﻭﻕ ﺍﻟﻜﺒﻴﺭﺓ ،ﺴﺘﻔﺎﺩﺓ ﻤﻥ ﻤﻴﺯﺍﺕ ﺍﻟﺴﻭﺍﻟﺘﻨﺴﻴﻕ ﺍﻟﻭﺍﺴﻊ ﻋﻠﻰ ﻨﻁﺎﻕ ﻋﺭﺒﻲ ﻟﻼ ﺍﻟﻌﺎﻤﻠﺔ ﺍﻟﻔﻨﻴﺔ ،
  .  ﺍﻟﻨﻬﺎﻴﺔ ﺇﻟﻰ ﺍﻟﺴﻭﻕ ﺍﻟﻌﺎﻟﻤﻴﺔ ﺍﻟﺘﻲ ﺘﺴﻴﻁﺭ ﻋﻠﻴﻬﺎ ﺍﻟﺸﺭﻜﺎﺕ ﺍﻟﻜﺒﺭﻯ ﻓﻲ ﻫﺫﻩ ﺍﻟﺼﻨﺎﻋﺔ 
ﻼﻗﺔ ﺒﻴﻥ ﺍﻟﻨﻔﻁ ﻭﺍﻟﺘﻨﻤﻴﺔ ﺍﻟﻌﺭﺒﻴﺔ، ﺒﻨﻘل ﺍﻟﺫﻱ ﻁﺭﺡ ﻓﻲ ﺼﺩﺩ ﺍﻟﻌﻉ ﺍﻵﺨﺭ، ﻴﺘﻌﻠﻕ ﺍﻟﻤﻭﻀﻭ
ﺍﻟﺤﺩﻴﺙ  ﺭﺍﺠﻊﻭﻋﻨﺩﻤﺎ ﺘﺭﺍﺠﻌﺕ ﺘﻠﻙ ﺍﻟﻅﺭﻭﻑ ﺘ ﺩﺕ ﻅﺭﻭﻑ ﻤﻭﺍﺘﻴﺔ ﻤﺤﺩﺩﺓ ﺇﻟﻰ ﻅﻬﻭﺭﻩ،ﻓﻘﺩ ﺃ ﺍﻟﺘﻜﻨﻭﻟﻭﺠﻴﺎ،
ﻟﻰ ﺍﻟﻤﺯﻴﺩ ﻤﻥ ﺍﻹﻤﺩﺍﺩﺍﺕ ﻅﻬﻭﺭ ﺍﻟﺤﺎﺠﺔ ﺍﻟﻜﺒﻴﺭﺓ ﻋﻨﺩ ﺍﻟﺩﻭل ﺍﻟﺼﻨﺎﻋﻴﺔ ﺇ ﻓﺒﺎﺭﺘﻔﺎﻉ ﺃﺴﻌﺎﺭ ﺍﻟﻨﻔﻁ ﻭ ﻋﻨﻪ،
ﻭﺤﺩﺜﺕ ﻓﻲ ﺍﺠﺘﻤﺎﻋﺎﺘﻬﺎ ﻤﻨﺎﻗﺸﺎﺕ ﺠﺩﻴﺩﺓ ﻟﻡ ﺘﻜﻥ ﻤﺄﻟﻭﻓﺔ ﻤﻥ ﻗﺒل  ﺍﺯﺩﺍﺩ ﻨﻔﻭﺫ ﻤﻨﻅﻤﺔ ﺍﻷﻭﺒﻙ، ﺍﻟﻨﻔﻁﻴﺔ ،
ﻀﻭﻉ ﺍﻟﺠﺩﻴﺩ ﻫﻭ ﺍﻟﻌﻼﻗﺔ ﻭﺍﻟﻤﻭ ﻋﻠﻰ ﺘﺭﻜﻴﺯ ﺍﻫﺘﻤﺎﻤﻬﺎ ﻋﻠﻰ ﺍﻷﺴﻌﺎﺭ،ﺤﻴﺙ ﺩﺭﺠﺕ ﺍﻟﻤﻨﻅﻤﺔ ﺘﻘﻠﻴﺩﻴﺎﹰ 
ﻭﻗﺩ ﺘﺒﻠﻭﺭ ﻫﺫﺍ ﺍﻟﻤﻭﻀﻭﻉ ﻓﻲ . ﺍﻟﺩﻭل ﺍﻟﺼﻨﺎﻋﻴﺔ ﺍﻟﻤﺴﺘﻭﺭﺩﺓ  ﻭ  ﺒﻴﻥ ﺍﻟﺩﻭل ﺍﻟﻤﺼﺩﺭﺓ ﻟﻠﻨﻔﻁ  ﺍﻟﺸﻤﻭﻟﻴﺔ
ﺇﻥ ﻫﻨﺎﻙ ﻤﺼﻠﺤﺔ ﻤﺸﺘﺭﻜﺔ ﺒﻴﻥ  ﻟﻠﻨﻔﻁ،  ﻤﺠﺎل ﻨﻘل ﺍﻟﺘﻜﻨﻭﻟﻭﺠﻴﺎ ﻟﺘﺤﺩﻴﺙ ﺍﻗﺘﺼﺎﺩﻴﺎﺕ ﺍﻟﺩﻭل ﺍﻟﻤﺼﺩﺭﺓ
ﺘﻁﻭﻴﺭ ﺼﻨﺎﻋﺎﺘﻬﺎ ﻭﻤﺭﺍﻓﻘﻬﺎ ﺔ ﺍﻟﺤﺩﻴﺜﺔ ﻟﺘﺤﺎﺝ ﺇﻟﻰ ﺍﻟﺘﻘﻨﻴ ﻓﺎﻟﺩﻭل ﺍﻟﻤﺼﺩﺭﺓ ﻟﻠﻨﻔﻁ , ﺍﻟﻤﺼﺩﺭﻴﻥ ﻭﺍﻟﻤﺴﺘﻭﺭﺩﻴﻥ 
 ﻭﻁﺎﻟﻤﺎ ﻭﺠﺩﺕ ﻓﻲ ﺍﻟﻤﻘﺎﺒل ﺤﺎﺠﺔ ﻋﻨﺩ ﺍﻟﺩﻭل ﺍﻟﺼﻨﺎﻋﻴﺔ ﺍﻟﻤﺴﺘﻭﺭﺩﺓ ﻟﻠﻨﻔﻁ ﻟﺤﺼﻭﻟﻬﺎ ﻋﻠﻰ ﺇﻤﺩﺍﺩﺍﺕ ﺍﻟﻌﺎﻤﺔ،
ﻭﻋﻠﻰ ﺃﺴﺎﺱ  ﻤﺼﻠﺤﺔ ﻤﺸﺘﺭﻜﺔ ﻟﺘﻌﺎﻭﻥ ﻁﻭﻴل ﺍﻷﻤﺩ،ﻟﺫﻟﻙ ﻫﻨﺎﻙ  ﻨﻔﻁﻴﺔ ﻤﺴﺘﻘﺭﺓ ﻋﻠﻰ ﺍﻷﻤﺩ ﺍﻟﻁﻭﻴل،
ﻫﻜﺫﺍ ﺍﻨﺘﻘل  ﻉ ﻓﻲ ﺇﻁﺎﺭ ﺍﻷﻤﻡ ﺍﻟﻤﺘﺤﺩﺓ ﻭﺒﻌﺽ ﺍﻟﺒﻠﺩﺍﻥ ﺍﻟﻌﺭﺒﻴﺔ ﺒﺤﺙ ﺍﻟﻤﻭﻀﻭ ﺠﻤﺎﻋﻲ ﻭﻗﺩ ﺍﻗﺘﺭﺤﺕ
 9ﺒﺩﻋﻭﺓ ﻤﻥ ﺍﻟﺠﺯﺍﺌﺭ ﻤﻥ   ﻭﺘﻡ ﻋﻘﺩ ﺍﻟﺩﻭﺭﺓ ﺍﻟﺨﺎﺼﺔ ﻟﻸﻤﻡ ﺍﻟﻤﺘﺤﺩﺓ  ,ﻭﻉ ﺇﻟﻰ ﺍﻟﻤﺴﺘﻭﻯ ﺍﻟﺩﻭﻟﻲﻀﺍﻟﻤﻭ
ﺒﺎﻟﻁﺒﻊ ﻜﺎﻥ ﺍﻟﻨﻔﻁ ﻓﻲ ﺼﻤﻴﻡ ﺘﻠﻙ ﺍﻟﻤﻨﺎﻗﺸﺎﺕ ﺍﻟﺘﻲ ﺘﻤﺤﻭﺭﺕ ﺤﻭل ﺸﻌﺎﺭ  ﻭ 4791ﻤﺎﻱ  2ﺃﻓﺭﻴل ﺇﻟﻰ 
    . 2ﺇﻨﺸﺎﺀ ﻨﻅﺎﻡ ﺍﻗﺘﺼﺎﺩﻱ ﺩﻭﻟﻲ ﺠﺩﻴﺩ
                                                
ﻤﺠﻠﺔ , ﻜﻴﻑ ﻁﺭﺤﺕ ﻗﻀﻴﺔ ﺩﻭﺭ ﺍﻟﻨﻔﻁ ﻓﻲ ﺍﻟﺘﻨﻤﻴﺔ ﻓﻲ ﺍﻟﻔﻜﺭ ﺍﻻﻗﺘﺼﺎﺩﻱ ﺍﻟﻌﺭﺒﻲ: ﺍﻟﻨﻔﻁ ﻭﺍﻟﺘﻨﻤﻴﺔ ﻓﻲ ﺍﻟﻔﻜﺭ ﺍﻻﻗﺘﺼﺎﺩﻱ ﺍﻟﻌﺭﺒﻲ, ﺴﻌﺩﻭﻥ ﺤﻤﺎﺩﻱ - 1
  .871ﺹ, 0102ﺃﻜﺘﻭﺒﺭ  ، 083ﺍﻟﻌﺩﺩ  ،ﻤﺭﻜﺯ ﺩﺭﺍﺴﺎﺕ ﺍﻟﻭﺤﺩﺓ ﺍﻟﻌﺭﺒﻴﺔ:ﺍﻟﻤﺴﺘﻘﺒل ﺍﻟﻌﺭﺒﻲ
 .081ﺹ, ﻤﺭﺠﻊ ﺴﺎﺒﻕ, ﺴﻌﺩﻭﻥ ﺤﻤﺎﺩﻱ - 2





ﺭﻭﺽ ﻤﻥ ﺍﻟﻨﻔﻁ ﻓﻲ ﻭﻉ ﺘﺭﺍﺠﻊ ﻤﻊ ﺘﺭﺍﺠﻊ ﺍﻷﺯﻤﺔ ﺍﻟﻨﻔﻁﻴﺔ ﻭﺍﺯﺩﻴﺎﺩ ﺍﻟﻤﻌﻀﺍﻟﻤﻭﻭﻴﻼﺤﻅ ﺃﻥ ﻫﺫﺍ   
ﻓﻠﻡ  ﻫﺫﻩ ﺍﻟﻤﺎﺩﺓ، ﺍﻟﺩﻭل ﺍﻟﻤﺴﺘﻭﺭﺩﺓ ﻟﻠﺤﺩ ﻤﻥ ﺍﺴﺘﻬﻼﻙ ﻭﺒﺘﺄﺜﻴﺭ ﺍﻹﺠﺭﺍﺀﺍﺕ ﺍﻟﺘﻲ ﺍﺘﺨﺫﺘﻬﺎﺍﻟﺴﻭﻕ ﺍﻟﻌﺎﻟﻤﻴﺔ، 
    .ﺘﻘﺭﻴﺒﺎﹰ ﻋﻥ ﺍﻻﻫﺘﻤﺎﻡ ﺍﻟﻌﺎﻡ   ﻭﻏﺎﺏ ﺍﻟﻤﻭﻀﻭﻉ ﺘﻠﻙ ﺍﻻﺠﺘﻤﺎﻋﺎﺕ ﻋﻥ ﻨﺘﺎﺌﺞ ﻋﻤﻠﻴﺔ، ﺘﺘﻤﺨﺽ
ﻜﺎﻥ ﻫﻨﺎﻙ ﻤﻭﻀﻭﻉ ﺍﻟﺘﻌﺎﻭﻥ ﺍﻟﻌﺭﺒﻲ  ﻔﻁ ﻭﺍﻟﺘﻨﻤﻴﺔ ﻓﻲ ﺍﻟﺒﻠﺩﺍﻥ ﺍﻟﻌﺭﺒﻴﺔ،ﺔ ﺒﻴﻥ ﺍﻟﻨﻭﻓﻲ ﺼﺩﺩ ﺍﻟﻌﻼﻗ  
ﻓﻅﻬﺭ ﺍﻟﺤﺩﻴﺙ ﻋﻥ ﺍﻟﻭﺍﺠﺏ ﺍﻟﻘﻭﻤﻲ ﻭﺍﻷﺨﻼﻗﻲ ﻋﻠﻰ ﺍﻟﺒﻠﺩﺍﻥ  ﺘﺎﺠﺔ،ﻓﻲ ﻤﺠﺎل ﺘﻨﻤﻴﺔ ﺍﻷﻗﻁﺎﺭ ﺍﻟﻌﺭﺒﻴﺔ ﺍﻟﻤﺤ
 ﻭﺒﻐﺽ ﺍﻟﻨﻅﺭ ﻋﻥ ﺍﻟﻨﺘﺎﺌﺞ ﺍﻟﻌﻤﻠﻴﺔ ﺍﻟﻤﺘﻭﺍﻀﻌﺔ ﺍﻟﺘﻲ ﺴﺎﻋﺩﺓ ﺍﻷﻗﻁﺎﺭ ﺍﻟﻌﺭﺒﻴﺔ ﺍﻟﻤﺤﺘﺎﺠﺔ،ﺍﻟﻤﻨﺘﺠﺔ ﺍﻟﻜﺒﻴﺭﺓ ﻟﻤ
ﻓﺈﻥ ﺘﻠﻙ ﺍﻟﺘﻁﻭﺭﺍﺕ ﻋﻜﺴﺕ ﻟﻜﺒﻴﺭﺓ ﻓﻲ ﺘﻨﻤﻴﺔ ﺍﻟﺩﻭل ﺍﻟﻤﺤﺘﺎﺠﺔ، ﻨﺘﺠﺕ ﻤﻥ ﺍﻟﺠﻬﻭﺩ ﻤﺴﺎﻫﻤﺔ ﺍﻟﺩﻭل ﺍﻟﻤﻨﺘﺠﺔ ﺍ
ﺭﻭﺭﺓ ﻤﺎ ﻴﺠﺏ ﺃﻥ ﺘﺅﺩﻴﻪ ﻤﻭﺍﺭﺩ ﻀﺍﻟﺘﻔﺎﻋل ﻓﻲ ﺍﻟﺘﻔﻜﻴﺭ ﻓﻲ ﺃﻭﺴﺎﻁ ﺍﻻﻗﺘﺼﺎﺩﻴﻴﻥ ﻭﺍﻟﺴﻴﺎﺴﻴﻴﻥ ﺍﻟﻌﺭﺏ ﻓﻲ 
  .ﺍﻟﻨﻔﻁ ﻤﻥ ﺩﻭﺭ ﺍﻴﺠﺎﺒﻲ ﻓﻲ ﻗﻀﻴﺔ ﺍﻟﺘﻨﻤﻴﺔ 
ﺔ ﺇﻻ ﺃﻨﻪ ﻜﺎﻥ ﺩﻭﻤﺎ ﺃﻗل ﻤﻥ ﺍﻟﺤﺎﺠﺎﻥ ﻤﻬﻤﺎ ﻟﻠﺘﻨﻤﻴﺔ، ﻥ ﺘﺼﺩﻴﺭ ﺍﻟﻨﻔﻁ ﻜﺼﺤﻴﺢ ﺃﻥ ﺍﻟﻤﻭﺭﺩ ﺍﻟﻤﺎﻟﻲ ﻤ
ﻓﺈﻟﻰ ﺠﺎﻨﺏ ﺍﻟﻔﺠﻭﺓ  ﻋﺩﺩ ﻤﻥ ﺍﻟﻤﻼﺤﻅﺎﺕ،ﻭﻓﻲ ﻫﺫﺍ ﺍﻟﺼﺩﺩ ﻴﻤﻜﻥ ﺇﻴﺭﺍﺩ  ﺍﻟﺤﻘﻴﻘﻴﺔ  ﺇﻻ ﻓﻲ ﺒﻌﺹ ﺍﻟﺤﺎﻻﺕ،
ﻜﺎﻥ ﻫﻨﺎﻙ ﻤﺤﺩﺩﺍﺕ ﻋﻠﻰ ﺯﻴﺎﺩﺓ ﺘﺼﺩﻴﺭ  ﺍﻟﻤﻭﺍﺭﺩ ﺍﻟﻤﺎﻟﻴﺔ ﻤﻥ ﺘﺼﺩﻴﺭ ﺍﻟﻨﻔﻁ ،ﺒﻴﻥ ﺍﻟﻤﺘﻁﻠﺒﺎﺕ ﺍﻟﻤﺎﻟﻴﺔ ﻟﻠﺘﻨﻤﻴﺔ ﻭ
ﻴﻀﺎﻑ ﺇﻟﻰ ﺫﻟﻙ ﻜﻠﻪ ﺍﻨﺨﻔﺎﺽ ﺍﻟﻘﻴﻤﺔ ,ﺓ ﺍﻟﺼﺎﺩﺭﺍﺕ ﺘﺤﺘﺎﺝ ﺇﻟﻰ ﺍﺴﺘﺜﻤﺎﺭﺍﺕ ﺠﺩﻴﺩﺓ ﻫﺫﻩ ﺍﻟﻤﺎﺩﺓ ﻜﻤﺎ ﺃﻥ ﺯﻴﺎﺩ
ﺍﻟﺤﻘﻴﻘﻴﺔ ﻟﻠﻤﻭﺍﺭﺩ ﺍﻟﻤﺘﺄﺘﻴﺔ ﻤﻥ ﺘﺼﺩﻴﺭ ﺍﻟﻨﻔﻁ ﺒﺴﺒﺏ ﺘﺭﺍﺠﻊ ﻗﻴﻤﺔ ﺍﻟﺩﻭﻻﺭ ﺇﺯﺍﺀ ﺍﻟﻌﻤﻼﺕ ﺍﻟﺭﺌﻴﺴﻴﺔ ﻟﻠﺒﻠﺩﺍﻥ 
  .ﺜﻡ ﻫﻨﺎﻙ ﻋﺎﻤل ﺍﻟﺘﻀﺨﻡ ﻓﻲ ﺍﻷﻗﻁﺎﺭ ﺍﻟﻤﺼﺩﺭﺓ ﻟﻠﺴﻠﻊ ﺍﻟﺼﻨﺎﻋﻴﺔ  ﺘﻲ ﺘﺴﺘﻭﺭﺩ ﻤﻨﻬﺎ ﺍﻟﺒﻠﺩﺍﻥ ﺍﻟﻌﺭﺒﻴﺔ،ﺍﻟ
  
  ﻓﻲ ﻅل ﻨﻀﻭﺏ ﺍﻟﻨﻔﻁﺍﻟﻭﻀﻊ ﺍﻟﻤﺴﺘﻘﺒﻠﻲ ﻟﺩﻭل ﺍﻟﻌﺭﺒﻴﺔ : ﻤﻁﻠﺏ ﺍﻟﺜﺎﻨﻲ ﻟﺍ
ﻴﺒﺩﻭ ﺃﻥ ﻋﺼﺭ ﺍﻟﻨﻔﻁ ﺍﻟﺫﻱ ﻴﺸﻜل ﺃﻜﺜﺭ ﻤﻥ ﺜﻠﺙ ﺍﻟﻁﺎﻗﺔ ﺍﻟﻤﺴﺘﺨﺩﻤﺔ ﻓﻲ ﺍﻟﻌﺎﻟﻡ ﻗﺩ ﺃﻭﺸﻙ ﻋﻠﻰ 
ﺍﻜﺘﺸﺎﻑ  ﻭﺒﻌﺩ ﻋﺠﺯ ﺍﻟﺸﺭﻜﺎﺕ ﺍﻟﻌﺎﻟﻤﻴﺔ ﻋﻥ, ﺨﻼل ﺃﻗل ﻤﻥ ﻨﺼﻑ ﻗﺭﻥ ﺍﻷﻓﻭل ﻭﺴﻁ ﺘﻭﻗﻌﺎﺕ ﺒﻨﻀﻭﺒﻪ 
ﺍﻟﺤﻘﻭل ﺍﻟﺤﺎﻟﻴﺔﻋﻠﻰ ﺘﻠﺒﻴﺔ ﺤﺎﺠﺔ ﺍﻻﺴﺘﻬﻼﻙ ﺍﻟﻌﺎﻟﻤﻲ ﺍﻟﺫﻱ ﺒﻠﻎ  ﻭﻋﺩﻡ ﻗﺩﺭﺓ ،ﻤﺯﻴﺩ ﻤﻥ ﺍﻟﺤﻘﻭل ﺍﻟﺠﺩﻴﺩﺓ
 ﻤﻠﻴﻭﻥ ﺒﺭﻤﻴل ﻴﻭﻤﻴﺎﹰ 2.501ﻭﺍﻟﻤﺘﻭﻗﻊ ﻟﻪ ﺒﺎﺭﺘﻔﺎﻉ ﻴﺼل ﺇﻟﻰ  1102ﺴﻨﺔ  ﻤﻠﻴﻭﻥ ﺒﺭﻤﻴل ﻴﻭﻤﻴﺎﹰ 5.78
ﺩﺓ ﻓﻲ ﺍﻟﺼﻴﻥ ﻭﺍﻟﻬﻨﺩ ﻭﺒﻌﺽ ﺍﻻﻗﺘﺼﺎﺩﻴﺎﺕ ﺍﻟﻨﺎﺸﺌﺔ ﺍﻷﺨﺭﻯ ﻴﻤﻊ ﻤﻌﺩﻻﺕ ﺍﻟﻨﻤﻭ ﺍﻟﻤﺘﺯﺍ ،0302ﺒﺤﻠﻭل ﺴﻨﺔ 
ﻋﻠﻰ ﺍﻟﺩﻭل ﺍﻟﻌﺭﺒﻴﺔ ﺍﻟﻤﻨﺘﺠﺔ ﻟﻠﻨﻔﻁ ﺘﻨﻭﻴﻊ ﺃﻗﺘﺼﺎﺩﻴﺘﻬﺎ ﻟﺘﻘﻠﻴل ﺍﻷﻋﺘﻤﺎﺩ ﻋﻠﻰ ﻭﻓﻲ ﻅل ﻫﺫﺍ ﺍﻷﻭﻀﺎﻉ ﻭﺠﺏ 





 1ﻟﻸﺠﻴﺎل ﺍﻟﻘﺎﺩﻤﺔ  ﻟﺯﻴﺎﺩﺓ ﺍﻟﻨﻤﻭ ﻭﺘﺤﻘﻴﻕ ﺍﻟﺭﻓﺎﻩ ﺍﻻﻗﺘﺼﺎﺩﻱﺍﻷﻴﺭﺍﺩ ﺍﻟﻨﻔﻁﻲ ﻭ ﺘﺼﺤﻴﺢ ﺍﻷﺨﺘﻼﻻﺕ ﺍﻟﻬﻴﻜﻠﻴﺔ 
   .
ﺘﻁﻭﻴﺭ ﺘﺴﺘﻬﺩﻑ ﺘﻨﻭﻴﻊ ﻭﺒﺩﻭﺭﻫﺎ ﻴﺘﻌﻴﻥ ﻋﻠﻰ ﺩﻭل ﺍﻟﻌﺭﺒﻴﺔ ﺃﻥ ﺘﺴﺘﻌﺩ ﻟﻠﺒﺤﺙ ﻋﻥ ﺒﺭﺍﻤﺞ 
ﻭﺫﻟﻙ ﻤﻥ ﺨﻼل ﺍﻟﺘﺭﻜﻴﺯ ﻋﻠﻰ ﺜﻼﺙ  ﺎ ﻭﻋﺩﻡ ﺍﻻﻨﺘﻅﺎﺭ ﺤﺘﻰ ﻨﻔﺎﺫ ﺍﻟﻨﻔﻁ،ﻭﺒﺎﻟﺘﺎﻟﻲ ﻤﺼﺎﺩﺭ ﺩﺨﻠﻬ ﺍﻗﺘﺼﺎﺩﻴﺎﺘﻬﺎ،
  ﻤﺤﺎﻭﺭ
ﻤﻥ ﻁﺎﻗﺎﺕ ﺒﺸﺭﻴﺔ ﻤﺅﻫﻠﺔ ﻭﻤﺩﺭﺒﺔ ﻭﻗﺎﺩﺭﺓ ﺘﻜﻤﻥ ﻓﻴﻤﺎ ﺘﻤﺘﻠﻜﻪ  ﺍﻨﻁﻼﻗﺎﹰ ﻤﻥ ﺃﻥ ﻗﺩﺭﺍﺕ ﺃﻱ ﺃﻤﺔ :ﺍﻷﻭلﺍﻟﻤﺤﻭﺭ
ﺭﺘﺒﺎﻁﺎﹰ ﻭﺜﻴﻘﺎﹰ ﺒﻴﻥ ﺒﻌﺩﻤﺎ ﺍﺘﻀﺢ ﺃﻥ ﻫﻨﺎﻙ ﺍ ﺍﻟﺘﻁﻭﺭﺍﺕ ﺍﻟﻤﺤﻴﻁﺔ ﺒﻔﺎﻋﻠﻴﺔ ﻭﻜﻔﺎﺀﺓ،ﻭﺍﻟﺘﻌﺎﻤل ﻤﻊ ﻋﻠﻰ ﺍﻟﺘﻜﻴﻑ 
ﺒﻌﺎﺩﻫﺎ ﺍﻟﻤﺨﺘﻠﻔﺔ ﻟﻤﺤﻘﻕ ﻓﻲ ﻤﺠﺎل ﺍﻟﺘﻨﻤﻴﺔ ﺍﻟﺒﺸﺭﻴﺔ ﺒﺄﺘﺤﻘﻴﻕ ﺍﻟﺘﻨﻤﻴﺔ ﺍﻻﻗﺘﺼﺎﺩﻴﺔ ﺍﻟﻤﺴﺘﺩﺍﻤﺔ ﻭﺍﻻﻨﺠﺎﺯ ﺍ
ﻭﺍﻟﺘﻲ ﻫﻲ ﺍﻷﺴﺎﺱ ﻓﻲ ﻤﻭﺍﺠﻬﺔ  ،(ﺍﻟﺜﺭﻭﺓ ﺍﻟﺒﺸﺭﻴﺔ"ﻟﺜﻘﺎﻓﻴﺔ ﻭﺘﻨﻤﻴﺔ ﻭﺍﺍﻻﻗﺘﺼﺎﺩﻴﺔ ﻭﺍﻻﺠﺘﻤﺎﻋﻴﺔ ﻭﺍﻟﺴﻴﺎﺴﻴﺔ )
  : ﺍﻀﺤﺔ ﺍﻟﻤﻌﺎﻟﻡ ﻓﻲ ﻫﺫﺍ ﺍﻟﺸﺄﻥ ﺘﻜﻭﻥ ﻋﻨﺎﺼﺭﻫﺎ ﻓﺈﻨﻪ ﻻﺒﺩ ﻤﻥ ﺍﻤﺘﻼﻙ ﺍﺴﺘﺭﺍﺘﺠﻴﺔ ﻭ, ﻓﺘﺭﺓ ﻤﺎﺒﻌﺩ ﺍﻟﻨﻔﻁ
ﺭﻭﺭﺓ ﻤﻠﺤﺔ ﻟﻌﻤﻠﻴﺔ ﺘﺒﻨﻲ ﺍﻟﺤﻜﻭﻤﺎﺕ ﺍﻟﻌﺭﺒﻴﺔ ﺴﻴﺎﺴﺔ ﻟﻠﻨﻬﻭﺽ ﺒﺎﻟﺒﻨﻴﺔ ﺍﻷﺴﺎﺴﻴﺔ ﺍﻟﺘﻲ ﺘﻤﺜل ﻀ: ﺃﻭﻻ
ﻭﺫﻟﻙ ﻤﻥ ﺨﻼل ﺍﻻﻫﺘﻤﺎﻡ ﺒﺎﻟﻘﻁﺎﻋﺎﺕ ﺍﻟﺘﻲ ﺘﻭﻓﺭ ﺴﺒل ﺍﻟﺭﺍﺤﺔ ﻭﺍﻟﻌﻴﺵ ﺍﻟﻜﺭﻴﻡ ﻟﻠﻤﻭﺍﻁﻥ ﻜﻘﻁﺎﻉ  ﺍﻟﺘﻨﻤﻴﺔ،
 . ﻼﺕ ﻭﺍﻻﺘﺼﺎﻻﺕ ﺍﻟﻤﻴﺎﻩ ﻭﺍﻟﻜﻬﺭﺒﺎﺀ ﻭﻗﻁﺎﻉ ﺍﻹﺴﻜﺎﻥ ﻭﺍﻟﻤﻭﺍﺼ
ﻁﻨﻴﻴﻥ ﻭﺍﻟﺸﺎﻤﻠﺔ ﻟﻜﺎﻓﺔ ﺍﻟﻤﻭﺍ ﻜﺘﻭﻓﻴﺭ ﺍﻟﺭﻋﺎﻴﺔ ﺍﻟﺼﺤﻴﺔ ﺍﻟﻤﺘﻤﻴﺯﺓ ﺍﻻﻫﺘﻤﺎﻡ ﺒﺎﻟﺨﺩﻤﺎﺕ ﺍﻻﺠﺘﻤﺎﻋﻴﺔ، :ﺜﺎﻨﻴﺎ
 ﻭﺘﻁﻭﻴﺭﻴﻤﻴﺔ ﻭﺍﻻﻫﺘﻤﺎﻡ ﺒﺎﻟﺨﺩﻤﺎﺕ ﺍﻟﺘﻌﻠ ﻤﻥ ﺍﻟﻤﺴﺘﺸﻔﻴﺎﺕ ﻭﺍﻟﻤﺭﺍﻜﺯ ﺍﻟﺼﺤﻴﺔ، ﻤﻥ ﺨﻼل ﺇﻨﺸﺎﺀ ﺍﻟﻤﺯﻴﺩ
ﺘﻭﺴﻊ ﻓﻲ ﺍﻟﺘﻌﻠﻴﻡ ﺍﻟﻔﻨﻲ ﻭﺍﻟﺘﺠﺎﺭﻱ ﻭﺍﻟﻬﺎ ﺒﺎﻟﺘﻐﻴﺭﺍﺕ ﻭﺍﻟﺘﻁﻭﺭﺍﺕ ﺍﻟﺤﺩﻴﺜﺔ، ﺍﻟﻤﻨﺎﻫﺞ ﺍﻟﺩﺭﺍﺴﻴﺔ ﻭﺭﺒﻁ
ﻠﺒﺎﺕ ﻭﺍﻟﺼﻨﺎﻋﻲ ﺒﻬﺩﻑ ﺘﻠﺒﻴﺔ ﺍﺤﺘﻴﺎﺠﺎﺕ ﺍﻟﺘﻨﻤﻴﺔ ﻤﻥ ﺨﻼل ﺍﻟﺭﺒﻁ ﺒﻴﻥ ﻤﺨﺭﺠﺎﺕ ﺍﻟﻌﻤﻠﻴﺔ ﺍﻟﺘﻌﻠﻴﻤﻴﺔ ﻭﻤﺘﻁ
ﻭﺇﻋﺩﺍﺩ  ﻜل ﺍﻟﻭﺴﺎﺌل ﺍﻟﺘﻜﻨﻭﻟﻭﺠﻴﺔ ﺍﻟﻌﺼﺭﻴﺔ،ﻭﺘﻁﻭﻴﺭ ﺍﻷﺒﻨﻴﺔ ﺍﻟﺘﻌﻠﻴﻤﻴﺔ ﻭﺘﺠﻬﻴﺯﻫﺎ ﺒ ﺴﻭﻕ ﺍﻟﻌﻤل،
ﻠﻰ ﺍﺴﺘﻴﻌﺎﺏ ﺍﻟﺘﻁﻭﺭﺍﺕ ﺍﻟﻌﻠﻤﻴﺔ ﺍﻟﺤﺩﻴﺜﺔ ﻓﻲ ﻴﻜﻭﻨﻭﺍ ﺃﻜﺜﺭ ﻗﺩﺭﺓ ﻋﻭﺘﺩﺭﻴﺏ ﺍﻟﻤﻌﻠﻤﻴﻥ ﻭﺭﻓﻊ ﻜﻔﺎﺀﺘﻬﻡ ﺤﺘﻰ 
 .ﻤﺠﺎل ﺍﻟﺘﺭﺒﻴﺔ ﻭ ﺍﻟﺘﻌﻠﻴﻡ 
ﺓ ﺘﺤﺩﻴﺎﺕ ﻜﺎﺭﺘﻔﺎﻉ ﻤﻌﺩﻻﺕ ﺍﻟﺫﻱ ﻻ ﻴﺯﺍل ﺘﻘﻑ ﺃﻤﺎﻤﻪ ﻋﺩﺒﻘﻁﺎﻉ ﺍﻟﻌﻤل ﻭﺍﻟﺘﺩﺭﻴﺏ، ﻭﺍﻟﻨﻬﻭﺽ : ﺜﺎﻟﺜﺎ
ﻤﻥ ﺨﻼل ﺘﻨﻔﻴﺫ ﺒﺭﺍﻤﺞ ﺘﺩﺭﻴﺒﻴﺔ ﻟﺘﺄﻫﻴل  ﻌﺭﺒﻲ، ﻟﺫﻟﻙ ﻻﺒﺩ ﻤﻥ ﺍﻻﻫﺘﻤﺎﻡ ﺒﺈﺼﻼﺡ ﺴﻭﻕ ﺍﻟﻌﻤل ﺍﻟﺍﻟﺒﻁﺎﻟﺔ
ﺀ ﺍﻟﻤﺯﻴﺩ ﻜﻲ ﺘﺘﻼﺌﻡ ﺒﺸﺭﻴﺔ ، ﻭﺫﻟﻙ ﻋﺒﺭ ﺘﻁﻭﻴﺭ ﻤﻌﺎﻫﺩ ﺍﻟﺘﺩﺭﻴﺏ ﺍﻟﻤﻭﺠﻭﺩﺓ ﻭ ﺇﻨﺸﺎﻭﺭﻓﻊ ﺍﻟﻤﻬﺎﺭﺍﺕ ﺍﻟ
                                                
ﻤﺭﻜﺯ ﺍﻟﺨﻠﻴﺞ ﻟﻠﺒﺤﻭﺙ ﻭﺍﻟﺩﺭﺍﺴﺎﺕ , ﻤﺠﻠﺔ ﺸﺅﻥ ﺍﻟﺨﻠﻴﺞ,ﻤﺎﺫﺍﺒﻌﺩ ﻨﻔﺎﺫ ﺍﻟﻨﻔﻁ ﻓﻲ ﺩﻭل ﺍﻟﺨﻠﻴﺞ؟ ﺍﺴﺘﺭﺍﺘﻴﺠﻴﺔ ﻤﻘﺘﺭﺤﺔ, ﻭﺤﺩﺓ ﺍﻟﺩﺭﺍﺴﺎﺕ ﺍﻻﻗﺘﺼﺎﺩﻴﺔ - 1
  .   641ﺹ, 8002, 84ﺍﻟﻌﺩﺩ, ﺍﻷﻤﺎﺭﺍﺕ, ﺍﻻﺴﺘﺭﺍﺘﻴﺠﻴﺔ





، ﻜﻤﺎ ﻴﺒﻨﺒﻐﻲ ﺘﺒﻨﻲ ﺴﻴﺎﺴﺎﺕ ﺇﻋﻼﻤﻴﺔ ﻭ ﺘﻌﻠﻴﻤﻴﺔ ﻭ ﺜﻘﺎﻓﻴﺔ ﺃﻜﺜﺭ ﺘﺭﻜﻴﺯﺍ ﻋﻠﻰ ﺍﻟﻌﻤل ﺴﻭﻕﻤﻊ ﻤﺘﻁﻠﺒﺎﺕ 
ﺘﻭﺍﻜﺏ ﺍﻟﺘﻌﻠﻴﻡ ﻤﻊ ﻤﺘﻁﻠﺒﺎﺕ ﺴﻭﻕ ﺍﻟﻌﻤل ﻋﻥ ﻁﺭﻴﻕ ﺍﻻﻫﺘﻤﺎﻡ ﻴﺘﻁﻭﻴﺭ ﺍﻟﺜﺭﻭﺓ ﺍﻟﺒﺸﺭﻴﺔ ﺒﻤﻌﻨﻰ ﺃﻥ 
ﺔ ﺍﻟﺘﻲ ﺘﺯﻴﺩ ﻤﻥ ﺼﻼﺒﺔ ﺍﻹﻨﺴﺎﻥ ﻌﺭﺒﻴﺍﻟﺍﻟﻘﻴﻡ ﺇﻟﻰ ﺍﻟﻌﻭﺩﺓ ﻟﻠﺜﻘﺎﻓﺔ  ﻭﻴﺒﻴﺔ ﺍﻟﻤﻬﻨﻴﺔ ﺒﺎﻹﻀﺎﻓﺔ ﺒﺎﻟﺩﻭﺭﺍﺕ ﺍﻟﺘﺩﺭ
 .ﻭ ﺘﺫﻜﻴﺭﻩ ﺒﺘﺎﺭﻴﺨﻪ ﻓﻲ ﺍﻟﺘﻐﻠﺏ ﻋﻠﻰ ﺍﻟﻤﺼﺎﻋﺏ 
ﺘﻘﺩﻴﻡ ﺇﺼﻼﺤﺎﺕ ﺴﻴﺎﺴﻴﺔ ﻭﺍﻗﺘﺼﺎﺩﻴﺔ ﺘﻌﻤل ﻋﻠﻰ ﺘﻭﻓﻴﺭ ﺍﻟﺒﻴﺌﺔ ﺍﻟﻤﻼﺌﻤﺔ ﻟﺘﺸﺠﻴﻊ ﺍﻗﻁﺎﻋﺎﺕ  :ﺍﻟﺜﺎﻨﻲ ﻤﺤﻭﺭﺍﻟ
ﻤﺎ ﻴﻤﻜﻥ ﻤﻥ  ﻁﻭﻴﺭ ﺍﻟﺠﺎﺫﺒﻴﺔ ﻟﻼﺴﺘﺜﻤﺎﺭ ﺍﻷﺠﻨﺒﻲ،ﺘﺼﺎﺩﻱ ﻭﺘﻏﻴﺭ ﺍﻟﻨﻔﻁﻴﺔ ﻤﻥ ﺨﻼل ﺘﻌﺯﻴﺯ ﺍﻻﻨﻔﺘﺎﺡ ﺍﻻﻗ
ﺨﻠﻕ ﺸﺭﺍﻜﺎﺕ ﻓﻲ ﺍﻟﻘﻁﺎﻋﺎﺕ ﺍﻟﺤﻴﻭﻴﺔ ﻭﻴﺴﻤﺢ ﺒﻨﻘل ﻭﺘﻭﻁﻴﻥ ﺍﻟﺘﻘﻨﻴﺔ ﺍﻟﺘﻲ ﺘﻌﺯﺯ ﺍﻟﻘﺩﺭﺓ ﺍﻟﺘﻨﺎﻓﺴﻴﺔ ﻟﻼﻗﺘﺼﺎﺩ 
ﻭﻴﻤﻜﻥ ﺃﻥ ﻴﺘﻡ ﺫﻟﻙ ﻋﻥ ﻁﺭﻴﻕ ﺍﻟﻌﻤل ﻓﻲ ﺇﻁﺎﺭ ﺍﻟﻘﻁﺎﻋﻴﻥ ﺍﻟﻌﺎﻡ ﻭﺍﻟﺨﺎﺹ ﻟﺘﻨﻔﻴﺫ ﻤﺸﺎﺭﻴﻊ ﻤﺘﻌﺩﺩﺓ  ﺍﻟﻌﺭﺒﻲ،
ﻟﺫﻟﻙ ﻻﺒﺩ ﺃﻥ ﺘﻌﻤل  ﻓﻴﺔ ﻭﺍﻹﺼﻼﺡ ﻓﻲ ﺍﻻﻗﺘﺼﺎﺩ ﺍﻟﻌﺭﺒﻲ،ﻻﻗﺘﺼﺎﺩﻱ ﻭﺘﻌﺯﻴﺯ ﺍﻟﺸﻔﺎﺘﺤﻔﺯ ﺍﻟﻨﻤﻭ ﻭﺍﻟﺘﻨﻭﻴﻊ ﺍ
ﻭﺍﻟﺩﺨﻭل  ﺭﺍﺀﺍﺕ ﻟﻠﺤﺩ ﻤﻥ ﺍﻟﺒﻴﺭﻭﻗﺭﺍﻁﻴﺔ،ﻋﻠﻰ ﺤﺩﻴﺙ ﺍﻟﻘﻭﺍﻨﻴﻥ ﻭﺍﻟﺘﺸﺭﻴﻌﺎﺕ ﻭﺘﺩﺸﻴﻥ ﺍﻹﺠ ﺍﻟﺩﻭل ﺍﻟﻌﺭﺒﻴﺔ
ﻭﺘﻌﺯﻴﺯ  .ﻤﺴﺘﻭﻯ ﺍﻟﻌﺭﺒﻲﺍﻟﻟﺘﺠﺎﺭﺓ ﺍﻟﺒﻴﻨﻴﺔ ﻋﻠﻰ ﻓﻲ ﺍﺘﻔﺎﻗﻴﺎﺕ ﺨﺎﺼﺔ ﺒﺘﺤﺭﻴﺭ ﺍﻻﻗﺘﺼﺎﺩ ﻭﺯﻴﺎﺩﺓ ﻤﻌﺩﻻﺕ ﺍ
ﺠﻴﺔ ﺍﻟﻘﻁﺎﻉ ﺍﻟﺨﺎﺹ ﺒﺘﻭﻓﻴﺭ ﺍﻟﺘﺠﻬﻴﺯﺍﺕ ﻭﺍﻟﺨﺩﻤﺎﺕ ﺍﻟﻌﺎﻤﺔ ﻭﻤﻥ ﺨﻼل ﺨﺼﺨﺼﺔ ﺍﻟﻤﺭﺍﻓﻕ ﺍﻹﻨﺘﺎﺩﻭﺭ 
ﻭﺍﻟﻌﻤل ﻭﻓﻘﺎ  ﻓﻲ ﺍﻟﺤﻴﺎﺓ ﺍﻻﻗﺘﺼﺎﺩﻴﺔ،ﻭﺍﻟﻌﻤل ﻋﻠﻰ ﺘﻘﻠﻴﺹ ﺩﻭﺭ ﺍﻟﺩﻭﻟﺔ  ﻭﺍﻟﺨﺩﻤﻴﺔ ﺍﻟﺘﻲ ﺘﺩﻴﺭﻫﺎ ﺍﻟﺩﻭﻟﺔ،
ﺍﻷﻤﻨﻴﺔ  ﻟﺫﻟﻙ ﻻﺒﺩ ﻤﻥ ﺍﻟﺘﻌﺎﻭﻥ ﻤﻊ ﺍﻟﺒﻠﺩﺍﻥ ﺍﻟﻌﺭﺒﻴﺔ ﻟﺘﻬﺩﺌﺔ ﺍﻷﻭﻀﺎﻉ ﻤﺨﺘﻠﻑ ﺍﻟﻘﻁﺎﻋﺎﺕ،ﻵﻟﻴﺎﺕ ﺍﻟﺴﻭﻕ ﻓﻲ 
    .   1ﺯﺩﻫﺎﺭ ﺍﻻﻗﺘﺼﺎﺩﻱ ﻓﻲ ﺍﻟﻤﻨﻁﻘﺔﺍﻟﺘﻲ ﺘﻌﺭﻗل ﺨﻁﻭﺍﺕ ﺍﻻ
ﺍﻻﺴﺘﻔﺎﺩﺓ ﻤﻥ ﺍﻟﻭﻓﺭﺓ ﺍﻟﻨﻘﺩﻴﺔ ﺍﻟﻤﺘﺤﻘﻘﺔ ﻤﻥ ﺍﺭﺘﻔﺎﻉ ﺍﺴﻌﺎﺭ ﺍﻟﻨﻔﻁ ﻟﺨﻠﻕ ﻗﺎﻋﺩﺓ ﺇﻨﺘﺎﺠﻴﺔ ﻤﺘﻨﻭﻋﺔ :ﺍﻟﺜﺎﻟﺙ ﻤﺤﻭﺭﺍﻟ
ﺘﻌﺘﻤﺩ ﻋﻠﻰ ﺍﻟﻨﻔﻁ ﻓﻘﻁ ﻭﺘﺴﻬﻡ  ﻓﻲ ﺘﺤﻘﻴﻕ ﻤﻌﺩﻻﺕ ﻨﻤﻭ  ﻻﺒﺤﻴﺙ  ﻁﻭﺭﺓ ﻟﺘﻨﻭﻴﻊ ﺍﻟﻤﺤﻔﻅﺔ ﺍﻻﺴﺘﺜﻤﺎﺭﻴﺔ،ﻭﻤﺘ
ﻭﺘﺩﻋﻴﻡ ﺍﻻﺤﺘﻴﺎﻁﺎﺕ ﺍﻟﻤﺎﻟﻴﺔ ﻭﺍﻟﺘﺭﻜﻴﺯ ﺒﺼﻔﺔ  ﻀل ﻟﻸﺠﻴﺎل ﺍﻟﻘﺎﺩﻤﺔ ﻭﺍﻟﺤﺎﻟﻴﺔ ﻤﻌﺎ،ﻔﻌﺔ ﻟﻀﻤﺎﻥ ﻤﺴﺘﻘﺒل ﺃﻓﻤﺭﺘ
ﻓﻀﻼﹰ ﻋﻥ  ﻗﻬﺎ ﻓﻲ ﺯﻴﺎﺩﺓ ﺍﻷﺠﻭﺭ ﺇﻋﻁﺎﺀ ﺍﻟﻤﻨﺢ،ﺒﺩﻻﹰ ﻤﻥ ﺇﻨﻔﺎ ﺎﺼﺔ ﻋﻠﻰ ﺍﻟﺼﻨﺎﻋﺎﺕ ﺍﻟﺒﺘﺭﻭﻜﻴﻤﻴﺎﻭﻴﺔ،ﺨ
ﻜﺎﻟﺼﺤﺔ ﻭﺍﻟﺘﻌﻠﻴﻡ ﺍﻹﻨﻔﺎﻕ ﻋﻠﻰ ﻤﺸﺎﺭﻴﻊ ﺍﻟﺒﻨﻴﺔ ﺍﻟﺘﺤﺘﻴﺔ ﺍﻟﻤﻌﻁﻠﺔ ﻤﻨﺫ ﺯﻤﻥ ﻓﻲ ﻗﻁﺎﻋﺎﺕ ﺍﻟﺨﺩﻤﺎﺕ ﺍﻟﻌﺎﻤﺔ 
ﺍﻷﻤﺭ ﺍﻟﺫﻱ ﻤﻥ ﺸﺄﻨﻪ ﺃﻥ ﻴﻨﺘﺞ ﻋﻨﻪ ﺍﻨﺴﻴﺎﺏ ﻓﻲ  ﻭﺍﻷﻤﻥ ﻟﺠﺫﺏ ﻤﺯﻴﺩ ﻤﻥ ﺍﻻﺴﺘﺜﻤﺎﺭﺍﺕ،ﻭﺍﻟﻜﻬﺭﺒﺎﺀ ﻭﺍﻟﺩﻓﺎﻉ 
  .ﻟﺴﻴﻭﻟﺔ ﻭﻭﺠﻭﺩ ﻤﻭﺠﺎﺕ ﺘﻀﺨﻤﻴﺔ ﻜﺒﻴﺭﺓ ﻗﺩ ﺘﻬﺩﺩ ﺍﻹﻨﺠﺎﺯﺍﺕ ﺍﻻﻗﺘﺼﺎﺩﻴﺔ ﺍﻟﻤﺘﺤﻘﻘﺔ ﺍ
  
  
                                                
     .841ﺹ, ، ﻤﺭﺠﻊ ﺴﺎﺒﻕ, ﻭﺤﺩﺓ ﺍﻟﺩﺭﺍﺴﺎﺕ ﺍﻻﻗﺘﺼﺎﺩﻴﺔ - 1




























  :ﺨﻼﺼﺔ ﺍﻟﻔﺼل
  
ﻗﺎﻤﺕ ﺒﻪ ﺍﻟﺩﻭل ﺍﻟﻌﺭﺒﻴﺔ ﺍﻟﻤﺼﺩﺭﺓ ﻟﻠﻨﻔﻁ ﻓـﻲ ﺍﻟﺴـﻭﻕ  ﺍﺴﺘﻌﺭﻀﻨﺎ ﻓﻴﻤﺎ ﺴﺒﻕ ﺍﻟﺩﻭﺭ ﺍﻟﺭﺌﻴﺴﻲ ﺍﻟﺫﻱ
 ﻜﺒﻴﺭﺓ ﻤﻥ ﺍﻟﻁﺎﻗﺔ ﻤﻨﺨﻔﻀﺔ ﺍﻟﺘﻜـﺎﻟﻴﻑ ﺍﻟﻌﺎﻟﻤﻴﺔ ﻟﻠﻁﺎﻗﺔ، ﻭﺭﺃﻴﻨﺎ ﺃﺜﺭﻫﺎ ﺍﻟﻜﺒﻴﺭ ﻋﻠﻰ ﺍﻟﻌﺭﺽ، ﺇﺫ ﻗﺩﻤﺕ ﻜﻤﻴﺎﺕ 
ﻜـﺫﻟﻙ . ﻹﺸﺒﺎﻉ ﺤﺎﺠﺎﺕ ﺍﻟﻌﺎﻟﻡ ﺍﻟﻼ ﻤﺘﻨﺎﻫﻴﺔ ﻤﻥ ﺍﻟﻁﺎﻗﺔ، ﺒﺎﻋﺘﺒﺎﺭﻫﺎ ﺃﺤﺩ ﻤﺩﺨﻼﺕ ﻋﻤﻠﻴﺔ ﺍﻟﺘﻁﻭﺭ ﻭﺍﻟﺘﻨﻤﻴـﺔ 





. ﺃﺩﻭﺍﺭﺍﹰ ﺭﺌﻴﺴﻴﺔ ﻓﻲ ﺍﻟﺘﺄﺜﻴﺭ ﻋﻠﻰ ﻫﻴﻜل ﺍﻟﺼﻨﺎﻋﺔ ﺍﻟﺩﻭﻟﻴﺔ ﻭﺃﺴﻌﺎﺭ ﺘﺠـﺎﺭﺓ ﺍﻟـﻨﻔﻁ ﻟﻌﺒﺕ ﺩﻭل ﺍﻟﻨﻔﻁ ﺍﻟﻌﺭﺒﻴﺔ 
ﻭﻓـﺭ ﺍﻟﺤﻤﺎﻴـﺔ ﻟﻸﺴـﻌﺎﺭ ﻤـﻥ  ﻤﻥ ﻨﺎﺤﻴﺔ ﻓﻬﻭ. ﺃﻥ ﻫﺫﺍ ﺍﻟﺩﻭﺭ ﻤﺎ ﻟﺒﺙ ﺃﻥ ﺃﺴﻔﺭ ﻋﻥ ﺘﻨﺎﻗﺽ ﺃﺴﺎﺴﻲ ﺍﺒﻴﺩ
ﻭﻟﻜﻥ ﻤﻥ ﺍﻟﻨﺎﺤﻴﺔ ﺍﻷﺨﺭﻯ، ﻋﻨﺩﻤﺎ ﻗﺎﻤﺕ ﻫـﺫﻩ ﺍﻟـﺩﻭل . ﺍﻟﺘﻨﺎﻓﺱ، ﻭﺃﻭﺠﺩ ﺍﻟﺤﺎﻓﺯ ﻟﺘﻁﻭﻴﺭ ﺍﻟﻘﺩﺭﺓ ﺍﻹﻨﺘﺎﺠﻴﺔ
ﺍﻟﻤﻨﺘﺠـﻴﻥ ﺍﻵﺨـﺭﻴﻥ ﺭﻜﺎﺕ ﻤﻥ ﺍﻟﻭﺼﻭل ﺇﻟﻰ ﺍﺤﺘﻴﺎﻁﻴﺎﺘﻬﺎ ﺍﻟﻨﻔﻁﻴﺔ، ﻓﺈﻨﻬﺎ ﻗﺩ ﺃﺘﺎﺤﺕ ﺍﻟﻔﺭﺼﺔ ﺃﻤﺎﻡ ﺒﻤﻨﻊ ﺍﻟﺸ
   .ﻟﺘﺤﻘﻴﻕ ﺍﻟﻤﻜﺎﺴﺏ
ﺇﺫ ﻴﻌﺩ ﺍﻟﻘﻁﺎﻉ ﺍﻟﺭﺍﺌـﺩ , ﻴﺅﺜﺭ ﺍﻟﻨﻔﻁ ﻋﻠﻰ ﺍﻗﺘﺼﺎﺩﻴﺎﺕ ﺍﻟﺩﻭل ﺍﻟﻌﺭﺒﻴﺔ ﺍﻟﻨﻔﻁﻴﺔ ﻭﻓﻘﺎ ﻟﺜﻼﺙ ﻤﺴﺘﻭﻴﺎﺕ
ﻜﻤـﺎ , ﺃﺩﺍﺀ ﻫﺫﺍ ﺍﻟﻘﻁـﺎﻉ  ﻴﺅﺩﻱ ﺇﻟﻰ ﺍﺭﺘﺒﺎﻁ ﻤﻌﺩﻻﺕ ﺍﻟﻨﻤﻭ ﺍﻻﻗﺘﺼﺎﺩﻱ ﺒﻤﺴﺘﻭﻯ ﻓﻲ ﻤﻌﻅﻡ ﻫﺫﻩ ﺍﻟﺩﻭل ﻤﻤﺎ
ﺘﺘﻤﻴﺯ ﺍﻟﺩﻭل ﺍﻟﻌﺭﺒﻴﺔ ﺍﻟﻨﻔﻁﻴﺔ ﻋﻥ ﻏﻴﺭﻫﺎ ﻤﻥ ﺩﻭل ﺍﻟﻌﺎﻟﻡ ﺒﻤﺎﻴﻌﺭﻑ ﺒﻅﺎﻫﺭﺓ ﺍﻟﻤﺭﺽ ﺍﻟﻬﻭﻟﻨﺩﻱ ﺍﻟﺫﻱ ﻴﻅﻬـﺭ 
ﺍﻵﺜﺎﺭ ﺍﻟﺴﻠﺒﻴﺔ ﻟﻠﺜﺭﻭﺓ ﺍﻟﻨﻔﻁﻴﺔ ﻋﻠﻰ ﺍﻗﺘﺼﺎﺩ ﺍﻟﺒﻠﺩ ﻤﻥ ﺨﻼل ﺃﺜﺭ ﺍﻹﻨﻔﺎﻕ ﻋﻠﻰ ﺍﻟﻘﻁﺎﻉ ﺍﻟﺼﻨﺎﻋﻲ ﺍﻟـﺫﻱ ﻴﻌـﺩ 
ﻴﻘﻴﺔ ﻭﻤﺴﺘﺩﺍﻤﺔ ﻋﻠﻤﺎﹰ ﺃﻥ ﺃﻋﺭﺍﺽ ﻫﺫﺍ ﺍﻟﻤﺭﺽ ﺘﺘﺯﺍﻴﺩ ﺍﻟﻘﻁﺎﻉ ﺍﻟﻭﺤﻴﺩ ﺍﻟﻘﺎﺩﺭ ﻋﻠﻰ ﺘﺤﻘﻴﻕ ﺘﻨﻤﻴﺔ ﺍﻗﺘﺼﺎﺩﻴﺔ ﺤﻘ









  :ﺎﻟﺙ ـل ﺍﻟﺜـﺍﻟﻔﺼ
  
ﻓﻌﺎﻟﻴﺔ ﺼﻨﺎﺩﻴﻕ ﺍﻟﺜﺭﻭﺓ ﺍﻟﺴﻴﺎﺩﻴﺔ ﻹﻤﺎﺭﺓ 
ﺃﺒﻭﻅﺒﻲ ﻓﻲ ﺍﻻﺴﺘﻐﻼل ﺍﻷﻤﺜل ﻟﻠﻤﻭﺍﺭﺩ 














ﺘﻌﺘﺒﺭ ﺍﻟﺘﻨﻤﻴﺔ ﺍﻻﻗﺘﺼﺎﺩﻴﺔ ﺍﻟﺸﻐل ﺍﻟﺸﺎﻏل ﻟﻤﻌﻅﻡ ﺍﻟﺩﻭل ﺍﻟﻨﺎﻤﻴﺔ ﻭﺍﻟﺩﻭل ﺍﻟﻨﻔﻁﻴﺔ ﺒﻭﺠﻪ ﺍﻟﺨﺼـﻭﺹ، 
ﻊ ﺘﺤﻘﻴﻕ ﻜل ﻤﺎ ﻴﻠﺯﻤﻬﺎ ﻤـﻥ ﻤﻭﺍﺭﺩ ﺍﻟﻤﺎﻟﻴﺔ؛ ﺇﻻ ﺃﻨﻬﺎ ﻟﻡ ﺘﺴﺘﻁﻓﻬﺫﻩ ﺍﻷﺨﻴﺭﺓ ﻋﻠﻰ ﺍﻟﺭﻏﻡ ﻤﻥ ﺘﻭﻓﻴﺭﻫﺎ ﻋﻠﻰ ﺍﻟ
ﺃﻭ ﺍﻟﺘﺭﺸـﻴﺩ ﺍﻷﻤﺜـل /ﻐﻼل ﻭﻋﻤﻠﻴﺔ ﺍﻟﺘﻨﻤﻴﺔ ﺩﺍﺨل ﺒﻠﺩﺍﻨﻬﺎ، ﻭﻋﻠﻰ ﻫﺫﺍ ﺍﻷﺴﺎﺱ ﻓﻬﻲ ﺘﺴﻌﻰ ﺠﺎﻫﺩﺓ ﺇﻟﻰ ﺍﻻﺴﺘ
ﻟﻤﻭﺍﺭﺩﻫﺎ ﺍﻟﻨﻔﻁﻴﺔ ﺒﻬﺩﻑ ﺨﻠﻕ ﻤﻭﺭﺩ ﻤﺎﻟﻲ ﺨﺎﺭﺝ ﺍﻟﻤﻭﺭﺩ ﺍﻟﻨﺎﻀﺏ ﻭﺍﻟﺫﻱ ﻴﺴﺎﻫﻡ ﻓﻲ ﺨﻠﻕ ﺘﻨﻭﻴﻊ ﺍﻗﺘﺼـﺎﺩﻱ 
ﻟﻠﺩﻭﻟﺔ ﻭﻴﺭﻓﻊ ﻤﻥ ﻨﺴﺒﺔ ﺍﻟﻨﻤﻭ، ﻤﻥ ﺨﻼل ﻤﺴﺎﻫﻤﺔ ﺠﻤﻴﻊ ﺍﻟﻘﻁﺎﻋﺎﺕ ﻓﻴﻪ ﺒﻨﺴﺏ ﻤﺘﻘﺎﺭﺒﺔ ﻨﻭﻋﺎ ﻤﺎ، ﻭﻤﻥ ﺜـﻡ 
ﺼﺩﻱ ﻷﻱ ﺼﺩﻤﺎﺕ ﻗﺩ ﺘﻁـﺭﺃ ﻋﻠـﻰ ﺃﺴـﻌﺎﺭ ﺘﻜﻭﻥ ﻭﻀﻌﻴﺔ ﺍﻻﻗﺘﺼﺎﺩ ﻟﻠﺩﻭﻟﺔ ﻗﻭﻴﺔ ﻭﻴﺴﺘﻁﻴﻊ ﺍﻻﻗﺘﺼﺎﺩ ﺍﻟﺘ
، ﺃﻭ ﺒﺎﻟﺴﻠﺏ ﻋﻨـﺩ ﺍﻨﺨﻔـﺎﺽ (ﺼﺩﻤﺔ ﺇﻴﺠﺎﺒﻴﺔ)ﺍﻟﻤﻭﺍﺩ ﺍﻷﻭﻟﻴﺔ ﺴﻭﺍﺀﺍ ﻜﺎﻨﺕ ﺒﺎﻹﻴﺠﺎﺏ ﻋﻨﺩ ﺍﺭﺘﻔﺎﻉ ﺃﺴﻌﺎﺭﻫﺎ 
؛ ﻜﻤﺎ ﻴﻨﻅﺭ ﺇﻟﻰ ﺩﻭﺭ ﺍﺤﺘﻴﺎﻁﻲ ﺍﻟﻨﻔﻁ ﻟﻠﺒﻠﺩﺍﻥ ﺍﻟﻌﺭﺒﻴﺔ ﺍﻟﻤﺼﺩﺭﺓ ﻟـﻪ (ﺼﺩﻤﺔ ﻋﻜﺴﻴﺔ)ﺃﺴﻌﺎﺭ ﺍﻟﻤﻭﺍﺩ ﺍﻷﻭﻟﻴﺔ 
ﻭﺭ ﻋﻠﻴﻪ ﺇﻟﻰ ﻤﺭﺤﻠﺔ ﺍﻟﺘﻨﻤﻴﺔ ﺍﻻﻗﺘﺼﺎﺩﻴﺔ ﺒﺼـﺎﺩﺭﺍﺕ ﺍﻟـﻨﻔﻁ ﺃﻭ ﺘﺴﺘﻁﻴﻊ ﻫﺫﻩ ﺍﻟﺒﻠﺩﺍﻥ ﺍﻟﻤﺭ" ﺠﺴﺭ ﺘﻨﻤﻴﺔ"ﺒﺄﻨﻪ 

















  ﻨﻅﺭﺓ ﻋﺎﻤﺔ ﻟﻠﻨﻔﻁ ﻓﻲ ﺇﻤﺎﺭﺓ ﺃﺒﻭﻅﺒﻲ:ﺍﻟﻤﺒﺤﺙ ﺍﻷﻭل 
ﺘﺸﻬﺩ ﺩﻭﻟﺔ ﺍﻹﻤﺎﺭﺍﺕ ﺍﻟﻌﺭﺒﻴﺔ ﺍﻟﻤﺘﺤﺩﺓ ﺘﻁﻭﺭﺍﺕ ﺍﻗﺘﺼﺎﺩﻴﺔ ﻭﺍﺠﺘﻤﺎﻋﻴﺔ ﻤﺘﺴﺎﺭﻋﺔ ﻤﻨﺫ ﻤﻨﺘﺼﻑ 
ﺒﻤﺎﺃﻥ ﺇﻤﺎﺭﺓ ﺃﺒﻭﻅﺒﻲ ﻫﻲ ﺃﻜﺒﺭ ﺍﻹﻤﺎﺭﺍﺕ ﻭ, ﺎﺕ ﺃﺩﺕ ﺇﻟﻰ ﺘﺤﻘﻴﻕ ﻤﺴﺘﻭﻴﺎﺕ ﻨﻤﻭ ﺍﻗﺘﺼﺎﺩﻴﺔ ﻋﺎﻟﻴﺔ ﻴﺍﻟﺴﺒﻌﻴﻨ
ﻤﺎﺭﺓ ﺍﻟﺘﺠﺭﺒﺔ ﺍﻟﺒﺘﺭﻭﻟﻴﺔ ﻹ ﺒﺤﺙ ﺍﻷﻭلﻤﺍﻟ ﻓﺴﻭﻑ ﻴﻘﺩﻡ, ﻭﺃﻏﻨﻰ ﺘﺠﺭﺒﺔ ﻓﻲ ﺍﻟﺼﻨﺎﻋﺔ ﺍﻟﻨﻔﻁﻴﺔ , ﺇﻨﺘﺎﺠﺎﹰ ﻟﻠﻨﻔﻁ
  .ﺃﺒﻭﻅﺒﻲ
  ﻨﺒﺫﺓ ﻋﻥ ﺇﻤﺎﺭﺓ ﺃﺒﻭﻅﺒﻲ : ﺍﻷﻭل  ﻤﻁﻠﺏﺍﻟ
ﺍﻟﺘﻲ ﺘﻡ , ﺓﺇﺤﺩﻯ ﺍﻹﻤﺎﺭﺍﺕ ﺍﻟﺴﺒﻊ ﺍﻟﺘﻲ ﺘﺸﻜل ﺩﻭﻟﺔ ﺍﻹﻤﺎﺭﺍﺕ ﺍﻟﻌﺭﺒﻴﺔ ﺍﻟﻤﺘﺤﺩ ﺃﺒﻭﻅﺒﻲ ﺇﻤﺎﺭﺓ ﺘﹸﻌﺘﺒﺭ 
, ﺩﺒﻲ:ﺍﻹﻤﺎﺭﺍﺕ ﺍﻟﺴﺕ ﺍﻵﺘﻴﺔ,ﺇﻟﻰ ﺠﺎﻨﺏ ﺃﺒﻭﻅﺒﻲ, ﻭﺍﻟﺘﻲ ﺘﻀﻡ, 1791ﺘﺄﺴﻴﺴﻬﺎ ﻓﻲ ﺍﻟﺜﺎﻨﻲ ﻤﻥ ﺩﻴﺴﻤﺒﺭ 
ﻟﻠﻨﻔﻁ ﻓﻲ ﺍﻟﺩﻭل ﻭﺘﻌﺩ ﻤﻥ ﺍﻟﺒﻠﺩﺍﻥ ﺍﻟﺭﺌﻴﺴﻴﺔ ﺍﻟﻤﻨﺘﺠﺔ . ﺃﻡ ﺍﻟﻘﻴﻭﻴﻥ, ﺍﻟﻔﺠﻴﺭﺓ, ﻋﺠﻤﺎﻥ, ﺭﺃﺱ ﺍﻟﺨﻴﻤﺔ, ﺍﻟﺸﺎﺭﻗﺔ
ﻭﻤﻨﻅﻤﺔ ﺍﻷﻗﻁﺎﺭ ﺍﻟﻌﺭﺒﻴﺔ , (ﺃﻭﺒﻙ)ﻭﻫﻲ ﻋﻀﻭ ﻓﻲ ﻜل ﻤﻥ ﻤﻨﻅﻤﺔ ﺍﻷﻗﻁﺎﺭ ﺍﻟﻤﺼﺩﺭﺓ ﻟﻠﺒﺘﺭﻭل , ﺍﻟﻌﺭﺒﻴﺔ
  . 1ﻋﺎﺼﻤﺔ ﺩﻭﻟﺔ ﺍﻹﻤﺎﺭﺍﺕ ﻭﻫﻲ( ﺃﻭﺍﺒﻙ)ﺍﻟﻤﺼﺩﺭﺓ ﻟﻠﺒﺘﺭﻭل 
ﻤﻥ ﻤﺴﺎﺤﺔ   %08ﺃﻱ ﻤﺎﻴﻌﺎﺩل ,ﻜﻴﻠﻭﻤﺘﺭ ﻤﺭﺒﻊ 043.76ﺘﺒﻠﻎ ﻤﺴﺎﺤﺔ ﺍﻟﻴﺎﺒﺴﺔ ﻹﻤﺎﺭﺓ ﺃﺒﻭﻅﺒﻲ  
ﻭﻴﻤﺜل , ﻨﺴﻤﺔ 9567691ﻨﺤﻭ   0102ﻭﻴﺒﻠﻎ ﻋﺩﺩ ﺴﻜﺎﻥ ﺇﻤﺎﺭﺓ ﺃﺒﻭﻅﺒﻲ ﻨﻬﺎﻴﺔ  ,ﺍﻹﻤﺎﺭﺍﺕ ﺍﻟﻌﺭﺒﻴﺔ ﺍﻟﻤﺘﺤﺩﺓ
   .2ﻤﻥ ﻨﺴﺒﺔ ﺍﻟﺴﻜﺎﻥ ﻏﻴﺭ ﻤﻭﺍﻁﻨﻴﻥ %08ﻜﻤﺎ ﺃﻥ ﺤﻭﺍﻟﻲ , ﻌﺩﺩ ﺍﻹﺠﻤﺎﻟﻲ ﻟﺴﻜﺎﻥ ﺩﻭﻟﺔ ﺍﻹﻤﺎﺭﺍﺕﻫﺫﺍ ﺜﻠﺙ ﺍﻟ
ﻋﺎﻡ  ﺍﻷﺨﺭﻯ ﻤﺠﺘﻤﻌﻪ، ﺤﻴﺙ ﺃﻨﻬﺎ ﻓﻲ ﺍﻹﻤﺎﺭﺍﺕ ﻥ ﺍﻗﺘﺼﺎﺩﻤﻴﻌﺘﺒﺭ ﺍﻗﺘﺼﺎﺩ ﺇﻤﺎﺭﺓ ﺃﺒﻭﻅﺒﻲ ﺃﻜﺒﺭ 
ﺒﺎﻟﺭﻏﻡ  ﺍﻹﻤﺎﺭﺍﺕ ﺍﻟﻌﺭﺒﻴﺔ ﺍﻟﻤﺘﺤﺩﺓ ﻟﺩﻭﻟﺔ ﺍﻟﻨﺎﺘﺞ ﺍﻟﻘﻭﻤﻲ ﺍﻹﺠﻤﺎﻟﻲ ﻤﻥ% 06ﻋﻠﻰ ﺤﻭﺍﻟﻲ  ﺤﺘﻭﺕﺍ 6002
ﻤﻊ ﺍﻟﻨﻤﻭ ﺍﻻﻗﺘﺼﺎﺩﻱ ﺍﻟﺘﻲ ﺘﺸﻬﺩﻫﺎ ﺍﻹﻤﺎﺭﺓ ﻭﺒﺎﻗﻲ  .ﻤﻥ ﺇﺠﻤﺎﻟﻲ ﺴﻜﺎﻨﻬﺎ% 33 ﺘﺸﻜل ﻨﺴﺒﺔ ﺘﻘﺩﺭ ﺒـﺃﻨﻬﺎ 
 %9.01ﻤﺘﻭﺴﻁ ﺍﻟﻌﺎﻟﻤﻲ ﺤﻴﺙ ﻭﺼل ﺇﻟﻰ ﺍﻟ ﺃﻋﻠﻰ ﻤﻥ ﻤﻴﺔﺨﺘﻀ ﺍﻟﺩﻭﻟﺔ، ﻴﺘﻌﺭﺽ ﺍﻻﻗﺘﺼﺎﺩ ﻟﻀﻐﻭﻁ
       .37002ﻨﻬﺎﻴﺔ ﻓﻲ
                                                
ﺩﻭﻟﺔ ﺍﻹﻤﺎﺭﺍﺕ ﺍﻟﻌﺭﺒﻴﺔ , ﺃﺒﻭﻅﺒﻲ, 1ﻁ, ﻤﺭﻜﺯ ﺍﻹﻤﺎﺭﺍﺕ ﻟﻠﺒﺤﻭﺙ ﻭﺍﻟﺩﺭﺍﺴﺎﺘﺎﻹﺴﺘﺭﺍﺘﺠﻴﺔ, ﺍﻟﺘﺠﺭﺒﺔ ﺍﻟﺒﺘﺭﻭﻟﻴﺔ ﻹﻤﺎﺭﺓ ﺃﺒﻭﻅﺒﻲ, ﻋﺎﻁﻑ ﺴﻠﻴﻤﺎﻥ - 1
  .7ﺹ, 8002, ﺍﻟﻤﺘﺤﺩﺓ
 . 21ﺹ, 1102, ﺃﺒﻭﻅﺒﻲ, ﺍﻟﺘﻘﺭﻴﺭ ﺍﻟﺴﻨﻭﻱ ﻟﻐﺭﻓﺔ ﺘﺠﺎﺭﺓ ﻭﺼﻨﺎﻋﺔ ﺃﺒﻭﻅﺒﻲ, ﻏﺭﻓﺔ ﺃﺒﻭﻅﺒﻲ - 2
  .3102/60/50: اﻃﻠﻊ ﯾﻮم, /ikiw/gro.aidepikiw.ra//:ptth  :ﻠﻰ ﺍﻟﺭﺍﺒﻁ ﺍﻻﻟﻜﺘﺭﻭﻨﻲﺍﻤﺎﺭﺓ ﺃﺒﻭﻅﺒﻲ، ﻋ - 3




ﻭﺘﺘﻤﺘﻊ ﺒﻘﺩﺭﺓ , ﺎﺭﺍﺕ ﺍﻟﻌﺭﺒﻴﺔ ﺍﻟﻤﺘﺤﺩﺓ ﺍﺤﺘﻴﺎﻁﻴﺎﺕ ﻀﺨﻤﺔ ﻤﻥ ﺍﻟﻨﻔﻁ ﻭﺍﻟﻐﺎﺯﻭﺘﻤﺘﻠﻙ ﺩﻭﻟﺔ ﺍﻹﻤ
ﻭﻗﺩ ﺘﻁﻭﺭ ﺍﻟﻘﻁﺎﻉ ﺍﻟﻨﻔﻁﻲ ﻓﻲ ﺇﻤﺎﺭﺓ ﺃﺒﻭﻅﺒﻲ , ﺤﺠﺭ ﺍﻟﺯﺍﻭﻴﺔ ﻓﻲ ﺍﻗﺘﺼﺎﺩ ﺍﻟﺩﻭﻟﺔﻫﻭ ﻭﺍﻟﻨﻔﻁ , ﺇﻨﺘﺎﺠﻴﺔ ﻜﺒﻴﺭﺓ
  . ﺒﺤﻴﺙ ﺃﺼﺒﺤﺕ ﺍﻹﻤﺎﺭﺓ ﻤﺼﺩﺭﺍﹰ ﻋﺎﻟﻤﻴﺎ ﺭﺌﻴﺴﺎﹰ ﻟﻠﻨﻔﻁ, ﺒﺴﺭﻋﺔ ﻜﺒﻴﺭﺓ
  ﻤﺎﺭﺓ ﺃﺒﻭﻅﺒﻲﺇﻓﻲ  ﺍﻟﺼﻨﺎﻋﺔ ﺍﻟﻨﻔﻁﻴﺔ: ﺍﻟﻤﻁﻠﺏ ﺍﻟﺜﺎﻨﻲ
ﻤﻥ % 01ﻤﻥ ﺍﻟﻨﻔﻁ ﻓﻲ ﺍﻟﻌﺎﻟﻡ ﻭﺍﻟﺫﻱ ﻴﺸﻜل ﺤﻭﺍﻟﻲ  ﻲﺘﻤﻠﻙ ﺇﻤﺎﺭﺓ ﺃﺒﻭﻅﺒﻲ ﺨﺎﻤﺱ ﺃﻜﺒﺭ ﺍﺤﺘﻴﺎﻁ   
ﻤﻠﻴﻭﻥ  5.3ﻤﻠﻴﻭﻥ ﺒﺭﻤﻴل ﻴﻭﻤﻴﺎ ﺇﻟﻰ  5.2ﻭﺘﻘﺭﺭ ﺍﻹﻤﺎﺭﺓ ﺭﻓﻊ ﺇﻨﺘﺎﺠﻬﺎ ﻤﻥ ﺍﻟﻨﻔﻁ ﻤﻥ  ﺍﻻﺤﺘﻴﺎﻁ ﺍﻟﻌﺎﻟﻤﻲ
ﺒﺩﺍﻴﺔ ﻤﻥ  ﻭﺍﺕﺩﻯ ﺍﻟﺨﻤﺱ ﺴﻨﻋﻠﻰ ﻤ ﻤﻠﻴﺎﺭ ﺩﻭﻻﺭ 22ﺒﺭﻤﻴل ﻴﻭﻤﻴﺎ، ﻭﺫﻟﻙ ﺒﺎﺴﺘﺜﻤﺎﺭﺍﺕ ﺘﻘﺩﺭ ﺒﺤﻭﺍﻟﻲ 
ﻤﻨﻅﻤﺔ ﺍﻟﺩﻭل ﺍﻟﻤﺼﺩﺭﺓ ﻟﻠﻨﻔﻁ  ﻤﻥ ﺇﺠﻤﺎﻟﻲ ﻨﺎﺘﺞ% 8ﻴﺸﻜل ﺇﻨﺘﺎﺠﻬﺎ ﺍﻟﺤﺎﻟﻲ ﺃﻜﺜﺭ ﻤﻥ  8002 ﺨﺭ ﻋﺎﻡﺃﻭﺍ
ﻤﺎ ﺃﺩﻯ ﺇﻟﻰ ﺘﺒﻨﻰ ﺨﻁﺔ ﻤﻥ ﻗﺒل ﺍﻟﺤﻜﻭﻤﺔ ﻤﻥ ﺃﺠل ﻨﺤﻭ ﺜﻠﺜﻲ ﺍﻗﺘﺼﺎﺩ ﺇﻤﺎﺭﺓ ﺃﺒﻭﻅﺒﻲ ﻤﻜل ﺍﻟﻨﻔﻁ ﻴﺸ( .ﺃﻭﺒﻙ)
ﻗﻁﺎﻉ ﺍﻟﻨﻔﻁ ﻤﻤﻠﻭﻙ ﺒﺎﻟﻜﺎﻤل ﻤﻥ  .ﺘﻘﻠﻴﺹ ﺍﻻﻋﺘﻤﺎﺩ ﻋﻠﻰ ﺍﻟﻨﻔﻁ ﻭﺘﻨﻭﻴﻊ ﺍﻻﺴﺘﺜﻤﺎﺭﺍﺕ ﻓﻲ ﺍﻟﻘﻁﺎﻋﺎﺕ ﺍﻷﺨﺭﻯ
  (.ﺃﺩﻨﻭﻙ)ل ﺃﺒﻭﻅﺒﻲ ﺍﻟﻭﻁﻨﻴﺔ ﺸﺭﻜﺔ ﺒﺘﺭﻭ ، ﻭﺫﻟﻙ ﻤﻥ ﺨﻼلﺤﻜﻭﻤﺔ ﺃﺒﻭﻅﺒﻲ ﻗﺒل
, ﺤﻴﻨﻤﺎ ﻤﻨﺢ ﺤﺎﻜﻡ ﺍﻹﻤﺎﺭﺓ, 9391ﺒﺩﺃﺕ ﻋﻤﻠﻴﺎﺕ ﺍﻟﺘﻨﻘﻴﺏ ﻋﻠﻰ ﺍﻟﻨﻔﻁ ﻓﻲ ﺇﻤﺎﺭﺓ ﺃﺒﻭﻅﺒﻲ ﻓﻲ ﻋﺎﻡ 
ﺇﻨﺘﺎﺠﻪ ﻟﺸﺭﻜﺔ ﺘﻁﻭﻴﺭ ﺍﻟﺒﺘﺭﻭل ﻋﺎﻤﺎﹰ ﻟﻠﺘﻨﻘﻴﺏ ﻋﻥ ﺍﻟﻨﻔﻁ ﻭ 57ﺩﺘﻪ ﺍﻤﺘﻴﺎﺯﺍﹰ ﻤ, ﺍﻟﺸﻴﺦ ﺸﺨﺒﻭﻁ ﺒﻥ ﺴﻠﻁﺎﻥ
ﻭﺘﻐﻴﺭ ﺍﺴﻡ ) ﺸﺭﻜﺔ ﻨﻔﻁ ﺍﻟﻌﺭﺍﻕ  ﻭﻫﻲ ﺇﺤﺩﻯ ﺍﻟﺸﺭﻜﺎﺕ ﺍﻟﻤﺘﻔﺭﻋﺔ ﻋﻥ, ﺍﻟﻤﺤﺩﻭﺩﺓ( ﺍﻟﺴﺎﺤل ﺍﻟﻤﺘﺼﺎﻟﺢ)
ﻭﻜﺎﻨﺕ ﺃﺴﻬﻡ ﻤﻠﻜﻴﺔ ﻫﺫﻩ ﺍﻟﺸﺭﻜﺔ . CPDA(ﺇﻟﻰ ﺸﺭﻜﺔ ﺒﺘﺭﻭل ﺃﺒﻭﻅﺒﻲ ﺍﻟﻤﺤﺩﻭﺩﺓ  2691ﺍﻟﺸﺭﻜﺔ ﻋﺎﻡ 
ﻭﻤﺠﻤﻭﻋﺔ ﺭﻭﻴﺎل  ,ﺒﺭﻴﺘﺵ ﺒﺘﺭﻭﻟﻴﻭﻡﻟﻜل ﻤﻥ ﺸﺭﻜﺔ   %57.32ﻨﺴﺒﺔ  :ﻤﻭﺯﻋﺔ ﻋﻠﻰ ﺍﻟﻨﺤﻭ ﺍﻟﺘﺎﻟﻲ 
ﻭﻤﻭﺒﻴل ﺃﻭﻴل ( ﺇﻜﺴﻭﻥ)ﻲ ﻭﺸﺭﻜﺘﻲ ﺴﺘﺎﻨﺩﺍﺭﺩ ﺃﻭﻴل ﺃﻭﻑ ﻨﻴﻭﺠﻴﺭﺴ,ﻭﺸﺭﻜﺔ ﺍﻟﺒﺘﺭﻭل ﺍﻟﻔﺭﻨﺴﻴﺔ, ﺸل /ﺩﻭﺘﺵ
ﻭﻜﺎﻥ ﻫﺫﺍ ﺍﻻﻤﺘﻴﺎﺯ ﻤﻥ ﻁﺭﺍﺯ ﺍﻻﻤﺘﻴﺎﺯﺍﺕ ﺍﻟﺘﻘﻠﻴﺩﻴﺔ ﺍﻟﺘﻲ ﻤﻨﺤﺕ .ﻓﻘﻁ %5ﺃﻤﺎ ﺸﺭﻜﺔ ﺒﺎﺭﺘﻜﺱ ﻓﻠﻬﺎ ﻨﺴﺒﺔ ,ﻤﻌﺎﹰ
   .1ﺨﻼل ﺘﻠﻙ ﺍﻟﻔﺘﺭﺓ ﻓﻲ ﺍﻟﺒﻠﺩﺍﻥ ﺍﻷﺨﺭﻯ ﻓﻲ ﺍﻟﺸﺭﻕ ﺍﻷﻭﺴﻁ
  ﻭﺍﻟﻐﺎﺯ ﻓﻲ ﺃﺒﻭﻅﺒﻲ ﺍﺤﺘﻴﺎﻁﺎﺕ ﺍﻟﻨﻔﻁ : ﺍﻟﻔﺭﻉ ﺍﻷﻭل
ﺍﺤﺘﻠﺕ ﺃﺒﻭﻅﺒﻲ ﺤﻴﻨﺫﺍﻙ ﺍﻟﻤﺭﻜﺯ ﺍﻟﺭﺍﺒﻊ ﺒﻴﻥ  4791ﻁﺒﻘﺎ ﻹﺤﺩﻯ ﺍﻟﺩﺭﺍﺴﺎﺕ ﺍﻟﻤﻌﺩﺓ ﻓﻲ ﺒﺩﺍﻴﺔ ﻋﺎﻡ
ﻤﻥ ﺤﻴﺙ , ﺎﺀ ﻓﻲ ﻤﻨﻅﻤﺔ ﺃﻭﺒﻙ ﻭﺍﻟﻤﺭﻜﺯ ﺍﻟﺨﺎﻤﺱ ﺒﻴﻥ ﺍﻟﺒﻠﺩﺍﻥ ﺍﻷﻋﻀ, ﺍﻟﺒﻠﺩﺍﻥ ﺍﻟﻌﺭﺒﻴﺔ ﺍﻟﻤﻨﺘﺠﺔ ﻟﻠﻨﻔﻁ
  . ﻤﻠﻴﺎﺭ ﺒﺭﻤﻴل  03ﻭﺍﻟﺘﻲ ﻗﺩﺭﺕ ﺒﺤﻭﺍﻟﻲ , ﺍﺤﺘﻴﺎﻁﺎﺘﻬﺎ ﺍﻟﻤﺅﻜﺩﺓ ﻤﻥ ﺍﻟﻨﻔﻁ ﺍﻟﺨﺎﻡ 
                                                
  .11ﺹ, ﻤﺭﺠﻊ ﺴﺎﺒﻕ, ﻋﺎﻁﻑ ﺴﻠﻴﻤﺎﻥ - 1




ﻭﺍﺴﺘﻌﻤﺎل ﺍﻟﺘﻘﻨﻴﺎﺕ ﺍﻷﻜﺜﺭ ﺘﻘﺩﻤﺎﹰ ﻓﻲ ,ﺍﻟﺘﺎﺭﻴﺦﻭﻗﺩ ﺃﺩﺕ ﺍﻻﻜﺘﺸﺎﻓﺎﺕ ﺍﻟﺠﺩﻴﺩﺓ ﺍﻟﺘﻲ ﺘﺤﻘﻘﺕ ﺒﻌﺩ ﺫﻟﻙ        
ﺃﺒﻭﻅﺒﻲ ﺇﻟﻰ ﺃﺭﻗﺎﻡ ﺃﻋﻠﻰ ﺒﻜﺜﻴﺭ ﻤﻤﺎ ﺍﻟﺼﻨﺎﻋﺔ ﺍﻟﺒﺘﺭﻭﻟﻴﺔ ﺇﻟﻰ ﺭﻓﻊ ﺘﻘﺩﻴﺭﺍﺕ ﺍﻻﺤﺘﻴﺎﻁﺎﺕ ﺍﻟﻤﺅﻜﺩﺓ ﻹﻤﺎﺭﺓ 
ﻭﺘﺄﺘﻲ ﺩﻭﻟﺔ ﺍﻹﻤﺎﺭﺍﺕ ﺍﻟﻌﺭﺒﻴﺔ .ﻤﻠﻴﺎﺭ ﺒﺭﻤﻴل  2.29ﻓﺈﻥ ﺃﺤﺩﺙ ﺍﻟﺘﻘﺩﻴﺭﺍﺕ ﺘﻀﻊ ﻫﺫﺍ ﺍﻟﺭﻗﻡ ﻋﻨﺩ .ﺘﻘﺩﻡ
  .1ﻭﺍﻟﻜﻭﻴﺕ,ﻭﺍﻟﻌﺭﺍﻕ ,ﺒﻌﺩ ﺍﻟﻤﻤﻠﻜﺔ ﺍﻟﻌﺭﺒﻴﺔ ﺍﻟﺴﻌﻭﺩﻴﺔ  ﺒﻠﺩﺍﻥ ﺍﻟﻌﺭﺒﻴﺔﺒﻴﻥ ﺍﻟ ﺍﻟﻤﺘﺤﺩﺓ ﻓﻲ ﺍﻟﻤﺭﺘﺒﺔ ﺍﻟﺭﺍﺒﻌﺔ
ﻭﺘﻨﺘﺞ ﺃﻜﺜﺭ ﻤﻥ , ﻓﻲ ﻜل ﻤﻥ ﺍﻟﺒﺭ ﻭ ﺍﻟﺒﺤﺭ,ﺃﺒﻭﻅﺒﻲ ﺍﺤﺘﻴﺎﻁﺎﺕ ﻜﺒﻴﺭﺓ ﻤﻥ ﺍﻟﻐﺎﺯ ﺍﻟﻁﺒﻴﻌﻲ  ﻱﺘﺤﺘﻭ  
ﻷﺤﺩﺙ ﺍﻟﺘﻘﺩﻴﺭﺍﺕ ﻓﺈﻥ ﻭﻁﺒﻘﺎ .ﻤﻥ ﺇﺠﻤﺎﻟﻲ ﺍﻟﻐﺎﺯ ﺍﻟﻤﻨﺘﺞ ﻓﻲ ﺩﻭﻟﺔ ﺍﻹﻤﺎﺭﺍﺕ ﺍﻟﻌﺭﺒﻴﺔ ﺍﻟﻤﺘﺤﺩﺓ  %09
ﻨﻪ ﻓﺈﻥ ﺩﻭﻟﺔ ﺍﻹﻤﺎﺭﺍﺕ ﺍﻟﻌﺭﺒﻴﺔ ﺍﻟﻤﺘﺤﺩﺓ ﺘﺤﺘل ﻭﻤ,  6002ﻤﻠﻴﺎﺭ ﻤﺘﺭ ﻤﻜﻌﺏ  026.5ﺓ ﺍﻻﺤﺘﻴﺎﻁﺎﺕ ﺍﻟﻤﺅﻜﺩ
                                                 .2ﺍﻟﻤﺭﺘﺒﺔ ﺍﻟﺜﺎﻟﺜﺔ ﺒﻴﻥ ﺍﻟﺒﻠﺩﺍﻥ ﺍﻟﻌﺭﺒﻴﺔ ﺒﻌﺩ ﺍﻟﻤﻤﻠﻜﺔ ﺍﻟﻌﺭﺒﻴﺔ ﺍﻟﺴﻌﻭﺩﻴﺔ ﻭ ﻗﻁﺭ
  ﻭﺍﻟﻐﺎﺯ ﻓﻲ ﺃﺒﻭﻅﺒﻲ ﺇﻨﺘﺎﺝ ﺍﻟﻨﻔﻁ  :ﺜﺎﻨﻲﺍﻟﻔﺭﻉ ﺍﻟ
ﺍﻟﻤﻨﺘﺠﻴﻥ ﺍﻟﺭﺌﻴﺴﻴﻴﻥ ﻟﻠﻨﻔﻁ ﻋﻠﻰ ﻤﺴﺘﻭﻯ ﺍﻟﻌﺎﻟﻡ، ﻭﻗﺩ ﺍﺭﺘﻔﻊ ﻤﺘﻭﺴﻁ ﺍﻹﻨﺘﺎﺝ ﺘﻌﺩ ﺇﻤﺎﺭﺓ ﺃﺒﻭﻅﺒﻲ ﻤﻥ 
ﻤﻠﻴﻭﻥ ﺒﺭﻤﻴل  5.2ﺇﻟﻰ  0102ﻤﻠﻴﻭﻥ ﺒﺭﻤﻴل ﻴﻭﻤﻴﺎﹰ ﺨﻼل ﻋﺎﻡ  3.2ﺍﻟﻴﻭﻤﻲ ﻟﻺﻤﺎﺭﺓ ﻤﻥ ﺍﻟﻨﻔﻁ ﺍﻟﺨﺎﻡ ﻤﻥ 
ﻭﺨﻼل ﻨﻔﺱ ﺍﻟﻔﺘﺭﺓ، ﺍﺭﺘﻔﻊ ﻤﺘﻭﺴﻁ ﺍﻟﺘﺼﺩﻴﺭ . ﻓﻲ ﺍﻟﻤﺎﺌﺔ 7.01، ﺒﺯﻴﺎﺩﺓ ﻤﻘﺩﺍﺭﻫﺎ 1102ﻴﻭﻤﻴﺎﹰ ﻓﻲ ﺍﻟﻌﺎﻡ 
، ﺒﺯﻴﺎﺩﺓ ﻤﻘﺩﺍﺭﻫﺎ ﻤﻠﻴﻭﻥ ﺒﺭﻤﻴل ﻴﻭﻤﻴﺎﹰ 3.2ﻤﻠﻴﻭﻥ ﺒﺭﻤﻴل ﻴﻭﻤﻴﺎﹰ ﺇﻟﻰ  0.2ﻥ ﺍﻟﻨﻔﻁ ﺍﻟﺨﺎﻡ ﻤﻥ ﺍﻟﻴﻭﻤﻲ ﻤ




 1102 0102 9002 5002 ﺍﻟﺒﻴﺎﻥ
 ﺍﻹﻨﺘﺎﺝ
    
  191,319 192,528 199,597 033,818 ﺍﻹﻨﺘﺎﺝ ﺍﻟﺴﻨﻭﻱ
  205,2 162,2 181,2 242,2 ﺍﻟﻤﺘﻭﺴﻁ ﺍﻟﻴﻭﻤﻲ
 ﺍﻟﺼﺎﺩﺭﺍﺕ 
    
  139,538 525,447 499,217 080,947 ﺍﻟﺴﻨﻭﻴﺔﺍﻟﺼﺎﺩﺭﺍﺕ 
  092,2 040,2 359,1 250,2 ﺍﻟﻤﺘﻭﺴﻁ ﺍﻟﻴﻭﻤﻲ
 999,1 269,1 698,1  -  ﻤﺠﻤﻭﻉ ﺍﻵﺒﺎﺭ ﺍﻟﻤﻨﺘﺠﺔ ﻟﻠﻨﻔﻁ
ﺸﺭﻜﺔ ﺒﺘﺭﻭل ﺃﺒﻭﻅﺒﻲ : ﺍﻟﻤﺼﺩﺭ
                                                
 .93ﻨﻔﺱ ﺍﻟﻤﺭﺠﻊ، ﺹ  - 1
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 :، ﻋﻠﻰ ﺍﻟﺭﺍﺒﻁ  ﺍﻻﻟﻜﺘﺭﻭﻨﻲ2102ﻤﺭﻜﺯ ﺍﻷﺤﺼﺎﺀ ﺃﺒﻭﻅﺒﻲ، ﺍﻟﻜﺘﺎﺏ ﺍﻹﺤﺼﺎﺌﻲ ﺍﻟﺴﻨﻭﻱ ﻹﻤﺎﺭﺓ ﺃﺒﻭﻅﺒﻲ  - 3
اﻃﻠﻊ , fdp.3102-5-502%noitcerroC02%tsaL02%cibarA02%210202%BYS/stnemucoDDACS/ea.dacs.www//:ptth
  .3102/50/01 :ﯾﻮم
  ﺇﻨﺘﺎﺝ ﻭﺼﺎﺩﺭﺍﺕ ﺍﻟﻨﻔﻁ ﺍﻟﺨﺎﻡ ( :1- 3) ﺭﻗﻡ ﺠﺩﻭل
  (ﺃﻟﻑ ﺒﺭﻤﻴل) :ﺍﻟﻭﺤﺩﺓ  





ﺸﻬﺩﺕ ﺼﺎﺩﺭﺍﺕ ﺍﻟﻐﺎﺯ ﺍﻟﻁﺒﻴﻌﻲ ﺍﻟﻤﺴﺎل ﻋﺒﺭ ﻤﻨﺎﻓﺫ ﺇﻤﺎﺭﺓ ﺃﺒﻭﻅﺒﻲ ﻓﻲ ﻋﺎﻡ  0102ﻭﻤﻘﺎﺭﻨﺔ ﺒﻌﺎﻡ   
ﻭﺘﺼﺩﺭﺕ . ﻤﻠﻴﻭﻥ ﺩﺭﻫﻡ 2.821,71ﻤﻠﻴﻭﻥ ﺩﺭﻫﻡ ﻟﺘﺼل ﺇﻟﻰ  0.379,2ﺍﺭﺘﻔﺎﻋﺎﹰ ﺒﻠﻐﺕ ﻗﻴﻤﺘﻪ  1102
ﻓﻲ ﺍﻟﻤﺎﺌﺔ ﻤﻥ ﺇﺠﻤﺎﻟﻲ ﺼﺎﺩﺭﺍﺕ ﺍﻟﻐﺎﺯ ﺍﻟﻁﺒﻴﻌﻲ  4.89ﺍﻟﻴﺎﺒﺎﻥ ﻗﺎﺌﻤﺔ ﺍﻟﺩﻭل ﺍﻟﻤﺴﺘﻭﺭﺩﺓ ﺤﻴﺙ ﺒﻠﻐﺕ ﺤﺼﺘﻬﺎ 
                                     .1102ﻓﻲ ﺍﻟﻤﺎﺌﺔ ﻓﻲ ﻋﺎﻡ  0.1ﺍﻟﻤﺴﺎل ﻭﺍﺤﺘﻠﺕ ﺍﻟﻬﻨﺩ ﺍﻟﻤﺭﺘﺒﺔ ﺍﻟﺜﺎﻨﻴﺔ ﺒﻨﺴﺒﺔ 
، 1102ﻤﻠﻴﻭﻥ ﻗﺩﻡ ﻤﻜﻌﺏ ﻓﻲ ﻋﺎﻡ  9.390,828ﻭﻗﺩ ﺒﻠﻎ ﺤﺠﻡ ﺍﻟﻐﺎﺯ ﺍﻟﻁﺒﻴﻌﻲ ﺍﻟﺫﻱ ﺘﺴﺘﻭﺭﺩﻩ ﺍﻹﻤﺎﺭﺓ 
  .ﻤﻠﻴﻭﻥ ﻗﺩﻡ ﻤﻜﻌﺏ 8.862,2ﺒﻤﺘﻭﺴﻁ ﻴﻭﻤﻲ ﻤﻘﺩﺍﺭﻩ 
  ﻓﻲ ﺇﻤﺎﺭﺓ ﺃﺒﻭﻅﺒﻲﺔ ﺍﻟﻤﺅﺸﺭﺍﺕ ﺍﻻﻗﺘﺼﺎﺩﻴ :ﺍﻟﻤﻁﻠﺏ ﺍﻟﺜﺎﻟﺙ 
  ﺍﻟﻨﺎﺘﺞ ﺍﻟﻤﺤﻠﻲ ﺍﻹﺠﻤﺎﻟﻲ :ﺍﻟﻔﺭﻉ ﺍﻷﻭل
ﻠﻲ ﺍﻹﺠﻤﺎﻟﻲ ﺃﺤﺩ ﺍﻟﻤﺅﺸﺭﺍﺕ ﺍﻻﻗﺘﺼﺎﺩﻴﺔ ﺍﻟﻤﻬﻤﺔ، ﺤﻴﺙ ﻴﺸﻤل ﺍﻟﺴﻠﻊ ﻭﺍﻟﺨﺩﻤﺎﺕ ﺍﻟﻤﻨﺘﺠﺔ ﻴﻌﺩ ﺍﻟﻨﺎﺘﺞ ﺍﻟﻤﺤ   
ﻜﻤﺎ ﻴﻌﺭﻑ ﺃﻴﻀﺎﹰ ﺒﺄﻨﻪ ﺇﺠﻤﺎﻟﻲ ﺍﻟﻘﻴﻤﺔ ﺍﻟﻤﻀﺎﻓﺔ ﻟﻼﻗﺘﺼﺎﺩ . ﻜﺎﻓﺔ ﻓﻲ ﺍﻻﻗﺘﺼﺎﺩ، ﻨﺎﻗﺹ ﻤﺴﺘﻠﺯﻤﺎﺕ ﺍﻹﻨﺘﺎﺝ
ﺘﻐﻴﺭ ﻓﻲ ﺍﻟﺯﻤﻥ ﺍﻟ ﺃﻤﺎ ﻤﻌﺩل ﺍﻟﻨﻤﻭ ﻓﻴﻘﻴﺱ ﺨﻼل ﻓﺘﺭﺓ ﻤﻌﻴﻨﺔ ﻤﻥ. ﻤﻥ ﻗﺒل ﺍﻟﻤﻨﺘﺠﻴﻥ ﺍﻟﻤﻘﻴﻤﻴﻥ ﺨﻼل ﺍﻟﻌﺎﻡ
  .ﺤﺠﻡ ﺍﻻﻗﺘﺼﺎﺩ
 130,608ﻤﺎ ﻴﻌﺎﺩل  1102ﺒﻠﻐﺕ ﺘﻘﺩﻴﺭﺍﺕ ﺍﻟﻨﺎﺘﺞ ﺍﻟﻤﺤﻠﻲ ﺍﻹﺠﻤﺎﻟﻲ ﻹﻤﺎﺭﺓ ﺃﺒﻭﻅﺒﻲ ﺨﻼل ﻋﺎﻡ      
ﻤﻠﻴﻭﻥ ﺩﺭﻫﻡ ﺒﺎﻷﺴﻌﺎﺭ ﺍﻟﺠﺎﺭﻴﺔ ﻓﻲ ﻋﺎﻡ ( 613,026)ﻤﻠﻴﻭﻥ ﺩﺭﻫﻡ ﺒﺎﻷﺴﻌﺎﺭ ﺍﻟﺠﺎﺭﻴﺔ، ﻤﻘﺎﺭﻨﺔ ﺒـ 
ﺎ ﻴﺅﻜﺩ ﻗﻭﺓ ﺍﻗﺘﺼﺎﺩ ، ﻤ0102ﻓﻲ ﻋﺎﻡ % 9.51ﻭ 1102ﻓﻲ ﻋﺎﻡ % 9.92، ﺒﻤﻌﺩل ﻨﻤﻭ ﻤﻘﺩﺍﺭﻩ 0102
  .1ﺍﻹﻤﺎﺭﺓ ﻭﺼﻼﺒﺘﻪ
ﻤﺎ ﻴﻌﺎﺩل  1102ﺒﻠﻐﺕ ﻨﺴﺒﺔ ﻤﺴﺎﻫﻤﺔ ﻨﺸﺎﻁ ﺍﻟﻨﻔﻁ ﻭﺍﻟﻐﺎﺯ ﻓﻲ ﺍﻟﻨﺎﺘﺞ ﺍﻟﻤﺤﻠﻲ ﺍﻹﺠﻤﺎﻟﻲ ﺨﻼل ﻋﺎﻡ ﻜﻤﺎ     
ﻭﻗﺩ ﺘﺒﻨﺕ ﺤﻜﻭﻤﺔ ﺃﺒﻭﻅﺒﻲ ﺴﻴﺎﺴﺔ ﻁﻭﻴﻠﺔ . 0102ﻓﻲ ﺍﻟﻤﺎﺌﺔ ﻓﻲ ﻋﺎﻡ  9.84ﻓﻲ ﺍﻟﻤﺎﺌﺔ ﻤﻘﺎﺭﻨﺔ ﺒـ  9.75
. ﺯﻴﺎﺩﺓ ﻤﺴﺎﻫﻤﺔ ﺍﻟﻘﻁﺎﻉ ﻏﻴﺭ ﺍﻟﻨﻔﻁﻲ ﻓﻲ ﺍﻟﻨﻤﻭ ﺍﻻﻗﺘﺼﺎﺩﻱﺍﻟﻤﺩﻯ ﺘﻬﺩﻑ ﺇﻟﻰ ﺘﻨﻭﻴﻊ ﺍﻟﻘﺎﻋﺩﺓ ﺍﻻﻗﺘﺼﺎﺩﻴﺔ ﻭ
  .2ﻭﻴﻌﺩ ﻫﺫﺍ ﺍﻟﺘﻨﻭﻴﻊ ﻀﺭﻭﺭﺓ ﺤﺘﻤﻴﺔ ﻟﻀﻤﺎﻥ ﺍﻟﻨﻤﻭ ﺍﻟﻤﺘﻭﺍﺯﻥ ﻻﻗﺘﺼﺎﺩ ﺍﻹﻤﺎﺭﺓ ﻓﻲ ﺍﻟﻤﺴﺘﻘﺒل
  ﺍﻟﺘﺠﺎﺭﺓ ﺍﻟﺨﺎﺭﺠﻴﺔ : ﺍﻟﻔﺭﻉ ﺍﻟﺜﺎﻨﻲ
                                                
  . 71ﺹ, ﻤﺭﻜﺯ ﺍﻷﺤﺼﺎﺀ ﺃﺒﻭﻅﺒﻲ، ﻤﺭﺠﻊ ﺴﺎﺒﻕ  - 1
  81ﺹ, ﻨﻔﺱ ﺍﻟﻤﺭﺠﻊ - 2




ﺭﺓ ﺃﺒـﻭﻅﺒﻲ ﺤﻴـﺙ ﺘﺸـﻜل ﺘﺘﻤﺘﻊ ﺍﻟﺘﺠﺎﺭﺓ ﺍﻟﺨﺎﺭﺠﻴﺔ ﺒﻘﺩﺭ ﻜﺒﻴﺭ ﻤﻥ ﺍﻷﻫﻤﻴﺔ ﻓـﻲ ﺍﻗﺘﺼـﺎﺩ ﺇﻤـﺎ         
ﺸـﻜل ﺼـﺎﻓﻲ ﺍﻟﺘﺠـﺎﺭﺓ ﺍﻟﺴـﻠﻌﻴﺔ  1102ﻰ ﺍﻟﻨﺎﺘﺞ ﺍﻟﻤﺤﻠﻲ ﺍﻹﺠﻤﺎﻟﻲ ﻟﻺﻤﺎﺭﺓ، ﻓﻔﻲ ﻋـﺎﻡ ﻓﺓ ﻨﺴﺒﺔ ﻜﺒﻴﺭ
ﻓﻲ ﺍﻟﻤﺎﺌﺔ ﺇﻟﻰ ﺍﻟﻨﺎﺘﺞ ﺍﻟﻤﺤﻠـﻲ ﺍﻹﺠﻤـﺎﻟﻲ، ﻤﻤـﺎ ﻴﻌﻜـﺱ ﻤـﺩﻯ ﻗـﻭﺓ ﺍﻟﻨﺸـﺎﻁ ﺍﻟﺘﺠـﺎﺭﻱ  2.73ﻨﺴﺒﺔ 
ﻭﺘﻁﻭﺭﻩ ﻓﻲ ﺍﻹﻤﺎﺭﺓ ﻭﻜﺫﻟﻙ ﺍﻟﺩﻭﺭ ﺍﻟﺤﻴﻭﻱ ﺍﻟـﺫﻱ ﺘﻠﻌﺒـﻪ ﺍﻟﺘﺠـﺎﺭﺓ ﺍﻟﺨﺎﺭﺠﻴـﺔ ﻓـﻲ ﺍﻻﻗﺘﺼـﺎﺩ ﺒﻭﺠـﻪ 
  .ﻋـــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــﺎﻡ
  . 1ﻤﻠﻴﺎﺭ ﺩﺭﻫﻡ 4.611ﻠﻐﺕ ﻗﻴﻤﺔ ﺍﻟﻭﺍﺭﺩﺍﺕ ﺍﻟﺴﻠﻌﻴﺔ ﻹﻤﺎﺭﺓ ﺃﺒﻭﻅﺒﻲ ﺒ 1102ﻭﻓﻲ ﻋﺎﻡ 
ﻭﺍﺤﺘﻠﺕ ﺍﻟﻭﻻﻴﺎﺕ ﺍﻟﻤﺘﺤﺩﺓ ﺍﻷﻤﺭﻴﻜﻴﺔ ﺍﻟﻤﺭﺘﺒـﺔ ﺍﻷﻭﻟـﻰ ﺒـﻴﻥ ﺍﻟـﺩﻭل ﺍﻟﻤـﻭﺭﺩﺓ ﺤﻴـﺙ ﺒﻠﻐـﺕ         
ﻭﺒﻠﻐـﺕ ﻗﻴﻤـﺔ ﺇﺠﻤـﺎﻟﻲ ﺍﻟﺼـﺎﺩﺭﺍﺕ ﻏﻴـﺭ ﺍﻟﻨﻔﻁﻴـﺔ . ﻤﻠﻴﺎﺭ ﺩﺭﻫﻡ 4.31ﻗﻴﻤﺔ ﻭﺍﺭﺩﺍﺕ ﺍﻹﻤﺎﺭﺓ ﻤﻨﻬﺎ 
ﺎﺭ ﺩﺭﻫﻡ، ﻭﻜﺎﻨﺕ ﻤﻌـﺩﺍﺕ ﺍﻟﻨﻘـل ﻭﺍﻟﻤﻌـﺎﺩﻥ ﺃﻫـﻡ ﺍﻟﺼـﺎﺩﺭﺍﺕ ﻤﻠﻴ 5.11ﻤﺎ ﻴﻌﺎﺩل  1102ﺨﻼل ﻋﺎﻡ 
ﻭﺍﺤﺘﻠـﺕ ﻜﻨـﺩﺍ ﺍﻟﻤﺭﺘﺒـﺔ . ﻓﻲ ﺍﻟﻤﺎﺌﺔ ﻤـﻥ ﺇﺠﻤـﺎﻟﻲ ﺍﻟﺼـﺎﺩﺭﺍﺕ ﻏﻴـﺭ ﺍﻟﻨﻔﻁﻴـﺔ  5.16ﺤﻴﺙ ﺸﻜﻠﺕ 
ﺍﻷﻭﻟﻰ ﺒﻴﻥ ﺍﻟﺩﻭل ﺍﻟﻤﺼﺩﺭ ﺇﻟﻴﻬﺎ، ﺤﻴﺙ ﺍﺴﺘﻭﺭﺩﺕ ﻤـﻥ ﺇﻤـﺎﺭﺓ ﺃﺒـﻭﻅﺒﻲ ﺴـﻠﻌﺎﹰ ﻏﻴـﺭ ﻨﻔﻁﻴـﺔ ﺒﻘﻴﻤـﺔ 
  .1102ﻤﻠﻴﺎﺭ ﺩﺭﻫﻡ ﺨﻼل ﻋﺎﻡ  6.2
ﻤﻠﻴـﺎﺭ ﺩﺭﻫـﻡ  3.45ﺴـﻴﻭﻴﺔ ﻋﺒـﺭ ﻤـﻭﺍﻨﺊ ﺃﺒـﻭﻅﺒﻲ ﻤـﻥ ﺍﻟـﺩﻭل ﺍﻵ ﺒﻠﻐﺕ ﻗﻴﻤﺔ ﺍﻟﻭﺍﺭﺩﺍﺕ 
ﻭﺒﻠﻐﺕ ﻗﻴﻤﺔ ﺍﻟﺼﺎﺩﺭﺍﺕ ﻏﻴـﺭ ﺍﻟﻨﻔﻁﻴـﺔ ﻟﻠـﺩﻭل ﺍﻷﺴـﻴﻭﻴﺔ ﻋﺒـﺭ ﻤـﻭﺍﻨﺊ ﺇﻤـﺎﺭﺓ . 1102ﺨﻼل ﻋﺎﻡ 
، ﺒﻴﻨﻤـﺎ ﺒﻠﻐـﺕ ﻗﻴﻤـﺔ ﺍﻟﻤﻌـﺎﺩ ﺘﺼـﺩﻴﺭﻩ ﺇﻟـﻰ ﺍﻟـﺩﻭل 1102ﻤﻠﻴﺎﺭ ﺩﺭﻫﻡ ﺨﻼل ﻋـﺎﻡ  3.6ﺃﺒﻭﻅﺒﻲ 
  .2ﻤﻠﻴﺎﺭ ﺩﺭﻫﻡ ﺨﻼل ﻨﻔﺱ ﺍﻟﻌﺎﻡ 4.01ﺍﻷﺴﻴﻭﻴﺔ  
  
  
 1102 0102 9002 5002 ﯿﺎناﻟﺒ 
 001 001 001 001 إﺟﻤﺎﻟﻲ اﻟﺘﺠﺎرة 
 2.87 6.77 6.96 4.48 ﻣﺠﻤﻮع اﻟﺼﺎدرات
 8.37 8.17 7.36 6.18 اﻟﻨﻔﻂ واﻟﻐﺎز واﻟﻤﻨﺘﺠﺎت اﻟﻨﻔﻄﯿﺔ
 2.2 0.3 1.3 4.1 اﻟﺼﺎدرات ﻏﯿﺮ اﻟﻨﻔﻄﯿﺔ
 2.2 8.2 8.2 4.1 اﻟﻤﻌﺎد ﺗﺼﺪﯾﺮه
 8.12 4.22 4.03 6.51 اﻟﻮاردات
 3.65 3.55 2.93 9.86 ة اﻟﺴﻠﻌﯿﺔﺻﺎﻓﻲ اﻟﺘﺠﺎر
                                                
 .5ﺹ, 0102, ﺃﺒﻭﻅﺒﻲ, 0102ﻤﻠﺨﺹ ﺍﻟﺘﻘﺭﻴﺭ ﺍﻻﻗﺘﺼﺎﺩﻱ ﻹﻤﺎﺭﺓ ﺃﺒﻭﻅﺒﻲ, ﺩﺍﺌﺭﺓ ﺍﻟﺘﻨﻤﻴﺔ ﺍﻻﻗﺘﺼﺎﺩﻴﺔ - 1
 .03ﺹ, ﻤﺭﻜﺯ ﺍﻷﺤﺼﺎﺀ ﺃﺒﻭﻅﺒﻲ، ﻤﺭﺠﻊ ﺴﺎﺒﻕ  - 2
ﺇﺤﺼﺎﺀﺍﺕ ﺍﻟﺘﺠﺎﺭﺓ ﺍﻟﺨﺎﺭﺠﻴﺔ ﻜﻨﺴﺒﺔ ﻤﻥ ﺇﺠﻤﺎﻟﻲ ﺍﻟﺘﺠﺎﺭﺓ ﻋﺒﺭ ﻤﻨﺎﻓﺫ ﺇﻤﺎﺭﺓ  ( :2- 3) ﺭﻗﻡ ﺠﺩﻭل
  ﺃﺒﻭﻅﺒﻲ
  (%)ﺍﻟﻭﺤﺩﺓ 




     ، ﻤﺭﺠﻊ ﺴﺎﺒﻕﺃﺒﻭﻅﺒﻲ –ﻤﺭﻜﺯ ﺍﻹﺤﺼﺎﺀ : ﺍﻟﻤﺼﺩﺭ
    
  ﻤﺎﻟﻴﺔ ﺍﻟﺤﻜﻭﻤﺔ ﺍﻟﻌﺎﻤﺔ :ﺍﻟﻔﺭﻉ ﺍﻟﺜﺎﻟﺙ
ﻭﺘﺸﻴﺭ ﺍﻟﺒﻴﺎﻨﺎﺕ ﺇﻟﻰ ﺍﺭﺘﻔﺎﻉ . ﺇﻴﺭﺍﺩﺍﺕ ﻭﻨﻔﻘﺎﺕ ﺤﻜﻭﻤﺔ ﺇﻤﺎﺭﺓ ﺃﺒﻭﻅﺒﻲ ﻫﻲﻤﺎﻟﻴﺔ ﺍﻟﺤﻜﻭﻤﺔ ﺍﻟﻌﺎﻤﺔ      
ﺯﻯ ﻫﺫﺍ ﺍﻻﺭﺘﻔﺎﻉ ﺇﻟﻰ ﺍﻟﻌﺎﺌﺩﺍﺕ ﺍﻟﻨﻔﻁﻴﺔ ﺤﻴﺙ ﻭﻴﻌ. 1102ﻓﻲ ﺍﻟﻤﺎﺌﺔ ﺨﻼل ﻋﺎﻡ  3.14ﺍﻹﻴﺭﺍﺩﺍﺕ ﺒﻨﺴﺒﺔ 
  .ﻓﻲ ﺍﻟﻤﺎﺌﺔ 55ﺍﺭﺘﻔﻌﺕ ﺒﻨﺴﺒﺔ 
ﻓﻲ ﺍﻟﻤﺎﺌﺔ  1.94ﻜﻤﺎ ﺍﺭﺘﻔﻌﺕ ﺤﺼﺔ ﺍﻟﻨﻔﻘﺎﺕ ﺍﻟﺠﺎﺭﻴﺔ ﻤﻥ ﺇﺠﻤﺎﻟﻲ ﺍﻟﻨﻔﻘﺎﺕ ﺍﻟﻌﺎﻤﺔ ﺤﻴﺙ ﺸﻜﻠﺕ ﻤﺎ ﻨﺴﺒﺘﻪ    
ﺒﻴﻨﻤﺎ ﺴﺎﻫﻤﺕ ﻜل ﻤﻥ ﺍﻟﺘﺤﻭﻴﻼﺕ . 0102ﻓﻲ ﺍﻟﻤﺎﺌﺔ ﺨﻼل ﻋﺎﻡ  5.84ﻤﻘﺎﺭﻨﺔ ﺒـ  1102ﺨﻼل ﻋﺎﻡ 
ﻓﻲ ﺍﻟﻤﺎﺌﺔ ﻋﻠﻰ ﺍﻟﺘﻭﺍﻟﻲ  8.01ﻭ 4.11ﻭ 8.62ﻊ ﻭﺍﻟﺨﺩﻤﺎﺕ، ﻭﺍﻷﺠﻭﺭ ﻭﺍﻟﺭﻭﺍﺘﺏ ﺒﻨﺴﺒﺔ ﺍﻟﺠﺎﺭﻴﺔ، ﻭﺍﻟﺴﻠ
  . ﻤﻥ ﺇﺠﻤﺎﻟﻲ ﺍﻟﻨﻔﻘﺎﺕ ﺍﻟﺠﺎﺭﻴﺔ
ﻭﻓﻲ ﺍﻟﻔﺘﺭﺓ ﺫﺍﺘﻬﺎ ﺍﻨﺨﻔﻀﺕ ﻨﺴﺒﺔ ﻤﺴﺎﻫﻤﺔ ﺍﻟﻨﻔﻘﺎﺕ ﺍﻟﺭﺃﺴﻤﺎﻟﻴﺔ ﻤﻥ ﺇﺠﻤﺎﻟﻲ ﺍﻟﻨﻔﻘﺎﺕ ﺍﻟﻌﺎﻤﺔ ﻤﻥ 
ﻟﺘﺤﻭﻴﻼﺕ ﻭﺴﺎﻫﻤﺕ ﺍ. 1102ﻓﻲ ﺍﻟﻤﺎﺌﺔ ﺨﻼل ﻋﺎﻡ  9.05ﺇﻟﻰ  0102ﻓﻲ ﺍﻟﻤﺎﺌﺔ ﺨﻼل ﻋﺎﻡ  5.15
ﺍﻟﺭﺃﺴﻤﺎﻟﻴﺔ، ﻭﺍﻹﻨﻔﺎﻕ ﺍﻟﺘﻁﻭﻴﺭﻱ ﻋﻠﻰ ﺍﻟﻤﺸﺎﺭﻴﻊ ﺍﻟﺤﻜﻭﻤﻴﺔ، ﻭﺍﻹﻨﻔﺎﻕ ﺍﻟﺭﺃﺴﻤﺎﻟﻲ ﻋﻠﻰ ﺍﻟﺴﻠﻊ ﻭﺍﻟﺨﺩﻤﺎﺕ 
  .1ﻓﻲ ﺍﻟﻤﺎﺌﺔ ﻋﻠﻰ ﺍﻟﺘﻭﺍﻟﻲ ﻤﻥ ﺍﻟﻨﻔﻘﺎﺕ ﺍﻟﺭﺃﺴﻤﺎﻟﻴﺔ 8.71ﻓﻲ ﺍﻟﻤﺎﺌﺔ، ﻭ 7.9ﻓﻲ ﺍﻟﻤﺎﺌﺔ، ﻭ 4.32ﺒﻨﺴﺒﺔ 
 ﺍﻟﻤﺒﺎﺸﺭ  ﺍﻻﺴﺘﺜﻤﺎﺭ ﺍﻷﺠﻨﺒﻲ :ﺍﻟﻔﺭﻉ ﺍﻟﺭﺍﺒﻊ
ﻋﺩﻴﺩﺓ ﻤﻥ ﺸﺄﻨﻬﺎ ﺨﻠﻕ ﺍﻟﻤﻨﺎﺥ ﺍﻟﻤﻨﺎﺴﺏ ﻟﺘﻌﺯﻴﺯ ﺜﻘﺔ ﺍﻟﻤﺴﺘﺜﻤﺭ ﻓﻲ ﺘﻘﻭﻡ ﺤﻜﻭﻤﺔ ﺃﺒﻭﻅﺒﻲ ﺒﺨﻁﻭﺍﺕ 
ﺤﻴﺙ ﺘﺴﺎﻫﻡ ﺍﻟﻌﺩﻴﺩ ﻤﻥ ﺍﻟﻌﻭﺍﻤل ﺍﻟﺘﻲ ﺘﺘﻤﺘﻊ ﺒﻬﺎ ﺍﻹﻤﺎﺭﺓ ﻓﻲ ﺘﻌﺯﻴﺯ ﺘﺼﻭﺭ ﺍﻟﻤﺴﺘﺜﻤﺭﻴﻥ ﺒﺸﺄﻥ . ﺍﻻﻗﺘﺼﺎﺩ
ﻓﺭﺹ ﺍﻷﻋﻤﺎل ﻓﻲ ﺃﺒﻭﻅﺒﻲ، ﻋﻠﻰ ﺴﺒﻴل ﺍﻟﻤﺜﺎل ﻭﻟﻴﺱ ﺍﻟﺤﺼﺭ ﻨﻅﺎﻡ ﺍﻟﻀﺭﺍﺌﺏ ﺍﻟﺫﻱ ﻴﺘﺴﻡ ﺒﺎﻟﺸﻔﺎﻓﻴﺔ، 
ﺍﻟﻘﻀﺎﺌﻲ، ﻭﺍﻟﺘﺸﺭﻴﻌﺎﺕ ﺍﻻﻗﺘﺼﺎﺩﻴﺔ ﺍﻟﺘﻲ ﺘﻬﺩﻑ ﺇﻟﻰ ﺘﺸﺠﻴﻊ ﺍﻻﺴﺘﺜﻤﺎﺭ ﻭﺍﻟﻤﻨﺎﻁﻕ ﻭﺍﻟﺩﻋﻡ ﺍﻟﻤﻘﺩﻡ ﻤﻥ ﺍﻟﻨﻅﺎﻡ 
  .ﺍﻟﺼﻨﺎﻋﻴﺔ
  9002ﺍﻟﺘﻭﺯﻴﻊ ﺍﻟﻨﺴﺒﻲ ﻟﻼﺴﺘﺜﻤﺎﺭ ﺍﻷﺠﻨﺒﻲ ﺍﻟﻤﺒﺎﺸﺭ ﺤﺴﺏ ﻤﺠﻤﻭﻋﺔ ﺍﻟﺩﻭل،  ( :1-3)ﺍﻟﺸﻜل ﺭﻗﻡ 
  
                                                
 .35ﺹ, ﻨﻔﺱ ﺍﻟﻤﺭﺠﻊ - 1





  ﺃﺒﻭﻅﺒﻲ –ﻤﺭﻜﺯ ﺍﻹﺤﺼﺎﺀ  :ﺍﻟﻤﺼﺩﺭ
  
ﻓﻲ ﺇﻤﺎﺭﺓ ﺃﺒﻭﻅﺒﻲ ﺒﻨﺴﺒﺔ  ﻭﻗﺩ ﺃﻅﻬﺭﺕ ﺍﻟﺒﻴﺎﻨﺎﺕ ﻨﻤﻭﺍﹰ ﻓﻲ ﺇﺠﻤﺎﻟﻲ ﺍﻻﺴﺘﺜﻤﺎﺭ ﺍﻷﺠﻨﺒﻲ ﺍﻟﻤﺒﺎﺸﺭ
 558,83، ﺒﻌﺩ ﺃﻥ ﻜﺎﻨﺕ 9002ﻤﻠﻴﻭﻥ ﺩﺭﻫﻡ ﻓﻲ ﻨﻬﺎﻴﺔ ﻋﺎﻡ  171,34ﻓﻲ ﺍﻟﻤﺎﺌﺔ ﻟﺘﺼل ﻗﻴﻤﺘﻪ ﺇﻟﻰ  1.11
ﺒﻤﺎ ﻴﺸﻤل " )ﻨﺸﺎﻁ ﺍﻟﻌﻘﺎﺭﺍﺕ ﻭﺨﺩﻤﺎﺕ ﺍﻷﻋﻤﺎل"ﻭﻴﻌﺯﻯ ﻫﺫﺍ ﺍﻟﻨﻤﻭ ﺇﻟﻰ . 8002ﻤﻠﻴﻭﻥ ﺩﺭﻫﻡ ﻓﻲ ﻨﻬﺎﻴﺔ ﻋﺎﻡ 
 569,61ﺃﺠﻨﺒﻴﺔ ﻤﺒﺎﺸﺭﺓ ﺒﻠﻐﺕ ﻗﻴﻤﺘﻬﺎ ﻭﺍﻟﺫﻱ ﺍﺴﺘﻘﻁﺏ ﺍﺴﺘﺜﻤﺎﺭﺍﺕ ( ﺍﻟﻤﺒﻴﻌﺎﺕ ﺍﻟﻌﻘﺎﺭﻴﺔ ﻟﻐﻴﺭ ﺍﻟﻤﻘﻴﻤﻴﻥ
ﻓﻴﻤﺎ . 8002ﻤﻠﻴﻭﻥ ﺩﺭﻫﻡ ﻓﻲ ﻨﻬﺎﻴﺔ ﻋﺎﻡ  026,21، ﺒﺎﻟﻤﻘﺎﺭﻨﺔ ﻤﻊ 9002ﻤﻠﻴﻭﻥ ﺩﺭﻫﻡ ﻓﻲ ﻨﻬﺎﻴﺔ ﻋﺎﻡ 
ﺜﺎﻨﻲ ﺃﻋﻠﻰ ﻤﺴﺎﻫﻤﺔ ﻤﻥ ﺇﺠﻤﺎﻟﻲ ﺍﻻﺴﺘﺜﻤﺎﺭ " ﺍﻟﻤﺅﺴﺴﺎﺕ ﺍﻟﻤﺎﻟﻴﺔ ﻭﺍﻟﺘﺄﻤﻴﻥ"ﺤﻘﻘﺕ ﺍﻻﺴﺘﺜﻤﺎﺭﺍﺕ ﻓﻲ ﻨﺸﺎﻁ 
  .9002ﻓﻲ ﺍﻟﻤﺎﺌﺔ ﻓﻲ ﻨﻬﺎﻴﺔ ﻋﺎﻡ  9.41ﻭ 8002ﻓﻲ ﻨﻬﺎﻴﺔ ﻋﺎﻡ  % 6.42ﺍﻷﺠﻨﺒﻲ ﺍﻟﻤﺒﺎﺸﺭ ﺒﻨﺴﺒﺔ 
ﻓﻲ ﺍﻟﻤﺎﺌﺔ ﻤﻥ  8.8ﻤﻠﻴﻭﻥ ﺩﺭﻫﻡ ﻭﺒﻨﺴﺒﺔ  687,3ﻭﺸﻜﻠﺕ ﺍﺴﺘﺜﻤﺎﺭﺍﺕ ﺩﻭل ﻤﺠﻠﺱ ﺍﻟﺘﻌﺎﻭﻥ 
ﻤﻠﻴﻭﻥ ﺩﺭﻫﻡ ﻭﻤﺎ  637,5، ﻤﻘﺎﺭﻨﺔ ﺒـ 9002ﺇﺠﻤﺎﻟﻲ ﺍﻻﺴﺘﺜﻤﺎﺭﺍﺕ ﺍﻷﺠﻨﺒﻴﺔ ﺍﻟﻤﺒﺎﺸﺭﺓ ﻓﻲ ﻨﻬﺎﻴﺔ ﻋﺎﻡ 
ﺎﺭﺍﺕ ﻤﻥ ﺒﺎﻗﻲ ﺍﻟﺩﻭل ﺍﻟﻌﺭﺒﻴﺔ ﻤﺎ ﻜﻤﺎ ﺒﻠﻐﺕ ﻗﻴﻤﺔ ﺍﻻﺴﺘﺜﻤ. 8002ﻓﻲ ﺍﻟﻤﺎﺌﺔ ﻓﻲ ﻨﻬﺎﻴﺔ ﻋﺎﻡ  8.41ﻨﺴﺒﺘﻪ 
ﻤﻥ ﺍﻻﺴﺘﺜﻤﺎﺭ  8002ﻤﻠﻴﻭﻥ ﺩﺭﻫﻡ ﺨﻼل ﻋﺎﻡ  096,2، ﻭ 9002ﻤﻠﻴﻭﻥ ﺩﺭﻫﻡ ﺨﻼل ﻋﺎﻡ  009,2ﻴﻌﺎﺩل 
ﻭﻗﺩ ﺴﺠﻠﺕ ﺍﻟﺩﻭل ﺍﻻﻭﺭﻭﺒﻴﺔ ﺃﻋﻠﻰ ﻨﺴﺒﺔ ﻤﺴﺎﻫﻤﺔ ﻤﻥ ﺇﺠﻤﺎﻟﻲ ﺍﻻﺴﺘﺜﻤﺎﺭ ﺍﻷﺠﻨﺒﻲ . ﺍﻷﺠﻨﺒﻲ ﺍﻟﻤﺒﺎﺸﺭ
ﺇﻟﻰ  8002ﻤﻠﻴﻭﻥ ﺩﺭﻫﻡ ﻓﻲ ﻋﺎﻡ  954,9ﺍﻟﻤﺒﺎﺸﺭ ﻓﻲ ﺇﻤﺎﺭﺓ ﺃﺒﻭﻅﺒﻲ ﺤﻴﺙ ﺍﺭﺘﻔﻌﺕ ﻗﻴﻤﺔ ﺍﺴﺘﺜﻤﺎﺭﺍﺘﻬﺎ ﻤﻥ 
  .1 % 4.4، ﺒﻤﻌﺩل ﻨﻤﻭ 9002ﻤﻠﻴﻭﻥ ﺩﺭﻫﻡ ﻓﻲ ﻨﻬﺎﻴﺔ ﻋﺎﻡ  778,9
  
  
                                                
, 0102-5002ﺍﻟﺘﻁﻭﺭﺍﺕ ﺍﻹﻗﺘﺼﺎﺩﻴﺔ ﻭﺍﻻﺠﺘﻤﺎﻋﻴﺔ ﺒﺩﻭﻟﺔ ﺍﻹﻤﺎﺭﺍﺕ ﺍﻟﻌﺭﺒﻴﺔ ﺍﻟﻤﺘﺤﺩﺓ, ﺘﻘﺭﻴﺭ ﻭﺯﺍﺭﺓ ﺍﻹﻗﺘﺼﺎﺩ ﻟﻺﻤﺎﺭﺍﺕ ﺍﻟﻌﺭﺒﻴﺔ ﺍﻟﻤﺘﺤﺩﺓ - 1
 .43، ص2102, ﺃﺒﻭﻅﺒﻲ















  ﺼﻨﺎﺩﻴﻕ ﺍﻟﺴﻴﺎﺩﻴﺔ ﻹﻤﺎﺭﺓ ﺃﺒﻭﻅﺒﻲﺍﻟ :ﺍﻟﻤﺒﺤﺙ ﺍﻟﺜﺎﻨﻲ 
، (AIDA)" ﺠﻬﺎﺯ ﺃﺒﻭﻅﺒﻲ ﻟﻼﺴﺘﺜﻤﺎﺭ"ﺍﺭﺒﻌﺔ ﺼﻨﺎﺩﻴﻕ ﺜﺭﻭﺓ ﺴﻴﺎﺩﻴﺔ ﻤﻤﺜﻠﺔ ﻓﻲ  ﺘﻤﺘﻠﻙ ﺍﻤﺎﺭﺓ ﺃﺒﻭﻅﺒﻲ        
، ﻭﺼﻨﺩﻭﻕ (CIPI)" ﺸﺭﻜﺔ ﺍﻻﺴﺘﺜﻤﺎﺭﺍﺕ ﺍﻟﺒﺘﺭﻭﻟﻴﺔ ﺍﻟﺩﻭﻟﻴﺔ"، ﻭ(CIDA)" ﻟﻼﺴﺘﺜﻤﺎﺭﻤﺠﻠﺱ ﺃﺒﻭﻅﺒﻲ "ﻭ
ﻤﺒﺎﺩﻟﺔ "ﻭ ﺼﻨﺩﻭﻕ " ﺠﻬﺎﺯ ﺃﺒﻭﻅﺒﻲ ﻟﻼﺴﺘﺜﻤﺎﺭ" ﻋﻠﻰ؛ ﻭﺴﺘﻘﺘﺼﺭ ﺩﺭﺍﺴﺘﻨﺎ ﻫﺫﻩ (aladabuM)" ﻤﺒﺎﺩﻟﺔ ﻟﻠﺘﻨﻤﻴﺔ"
 ﺤﺎﻟﻴﺎﹰ ﻲﺍﻟﻌﺎﻟﻤﺍﻟﻤﺴﺘﻭﻯ ﻋﻠﻰ  ﺍﻟﺴﻴﺎﺩﻴﺔ ﻕﺎﺩﻴﺼﻨﺍﻟﺍﻷﻭل ﺜﺎﻨﻲ ﺃﻜﺒﺭ  ﻥ ﺍﻟﺼﻨﺩﻭﻕﺃ ﻋﻠﻰ ﺍﻋﺘﺒﺎﺭ" ﻟﻠﺘﻨﻤﻴﺔ
  .ﺔﻴﺍﺴﺘﺜﻤﺎﺭﺍﺕ ﺤﻘﻴﻘﺸﻜل ﻓﻲ ﺍﻟﺩﺍﺨل  ﻓﻲ ﻜﺯ ﺍﺴﺘﺜﻤﺎﺭﺍﺘﻪﺘﺭﺘﺍﻟﺜﺎﻨﻲ ﺍﻟﺼﻨﺩﻭﻕ ﻭ
 
  ﺠﻬﺎﺯ ﺃﺒﻭﻅﺒﻲ ﻟﻸﺴﺘﺜﻤﺎﺭ: ﺍﻟﻤﻁﻠﺏ ﺍﻷﻭل
ﺴﻭﻑ ﻨﺘﻁﺭﻕ ﺇﻟﻴﻬﺎ  :ﻭﺍﻟﻬﻴﻜل ﺍﻟﺘﻨﻅﻴﻤﻲ " AIDA " ﺠﻬﺎﺯ ﺃﺒﻭﻅﺒﻲ ﻟﻸﺴﺘﺜﻤﺎﺭﻟﻤﺤﺔ ﺤﻭل : ﺍﻟﻔﺭﻉ ﺍﻷﻭل
  : ﻓﻲ ﺍﻵﺘﻲ
  :ﻨﺸﺄﺓ ﺍﻟﺼﻨﺩﻭﻕ -ﺃﻭﻻ
ﺍﻻﺴﺘﺜﻤﺎﺭ ﻓﻲ ﺃﺼﻭل ﺇﻤﺎﺭﺓ  ﻬﺩﻑﺒ ،6791ﻓﻲ ﻋﺎﻡ  (AIDA) ﻅﺒﻲ ﻟﻼﺴﺘﺜﻤﺎﺭﺃﺒﻭ ﺠﻬﺎﺯﺃﻨﺸﺊ 
ﻫﻭ  ﻭ ﻋﻠﻰ ﺘﺤﻘﻴﻕ ﺍﻟﻌﻭﺍﺌﺩ ﻋﻠﻰ ﺍﻟﻤﺩﻯ ﺍﻟﻁﻭﻴلﺃﺒﻭﻅﺒﻲ ﻤﻥ ﺨﻼل ﺍﺴﺘﺭﺍﺘﻴﺠﻴﺔ ﺍﻻﺴﺘﺜﻤﺎﺭ ﺍﻟﺘﻲ ﺘﺭﻜﺯ 




ﺘﻭﻓﻴﺭ ﻭ ، ﻋﻥ ﺤﻜﻭﻤﺔ ﺇﻤﺎﺭﺓ ﺃﺒﻭﻅﺒﻲﺴﺘﺜﻤﺎﺭ ﺍﻷﻤﻭﺍل ﻨﻴﺎﺒﺔ ﺇ  ﺘﻪﻤﻬﻤ ،ﻤﺅﺴﺴﺔ ﺍﺴﺘﺜﻤﺎﺭﻴﺔ ﻋﺎﻟﻤﻴﺔ ﻤﺘﻨﻭﻋﺔ
ﺠﻬﺎﺯ ﺃﺒﻭﻅﺒﻲ  ﻗﺎﻡﻭﻤﻨﺫ ﻨﺸﺌﺘﻪ , ﺎﻅ ﻋﻠﻰ ﺍﻟﺭﻓﺎﻩ ﺍﻟﻤﺴﺘﻘﺒﻠﻲ ﻟﻺﻤﺎﺭﺓﺤﻔﻠﺘﺄﻤﻴﻥ ﻭﺍﻟﻟﺍﻟﻤﻭﺍﺭﺩ ﺍﻟﻤﺎﻟﻴﺔ ﺍﻟﻼﺯﻤﺔ 
  .1ﻟﻼﺴﺘﺜﻤﺎﺭ ﺒﺒﻨﺎﺀ ﺴﻤﻌﺔ ﻗﻭﻴﺔ ﻓﻲ ﺍﻷﺴﻭﺍﻕ ﺍﻟﻌﺎﻟﻤﻴﺔ ﻜﻤﺴﺘﺜﻤﺭ ﻤﻭﺜﻭﻕ ﻭﻤﺴﺅﻭل
ﻤﻥ ﺍﻹﻤﺎﺭﺍﺕ  ﻋﺎﻤل  0041ﻤﻥ ﻤﻜﻭﻥ  ﻓﺭﻴﻕ ﻋﻤل ﻓﻲ "ﺃﺒﻭﻅﺒﻲ ﻟﻼﺴﺘﺜﻤﺎﺭ ﺠﻬﺎﺯ"ﻨﺠﺎﺡ  ﺘﻤﺜلﻴ
 .ﺃﻋﻠﻰ ﻤﺴﺘﻭﻴﺎﺕ ﺍﻟﻘﻴﺎﺩﺓ ﻭﺍﻟﻨﺯﺍﻫﺔ ﻭﺍﻟﻤﻬﻨﻴﺔ ﻠﻜﻭﻥﻤﺘﻴ، ﻋﺎﻟﻤﻴﺔ  ﺠﻨﺴﻴﺔ 04ﺃﻜﺜﺭ ﻤﻥ  ﺍﻟﻌﺭﺒﻴﺔ ﺍﻟﻤﺘﺤﺩﺓ ﻭ
 ﻪﻋﻤﻠ ﺍﻟﺘﻲ ﺘﻭﺠﻪ ﻁﺭﻴﻘﺔ ,ﺍﻟﻤﺒﺎﺩﺉ ﺍﻟﺘﻨﻅﻴﻤﻴﺔﻭ ﺍﻟﻘﻴﻡﻋﻠﻰ ﻤﺠﻤﻭﻋﺔ ﻤﻥ  ﺠﻬﺎﺯ ﺃﺒﻭﻅﺒﻲ ﻟﻼﺴﺘﺜﻤﺎﺭﻴﻌﺘﻤﺩ 
ﻟﺘﺤﻘﻴﻕ ﻨﻤﻭ  ﺼﻨﺩﻭﻕﻓﻲ ﻗﻴﺎﺩﺓ ﺍﻷﻓﺭﺍﺩ ﻭﺍﻟ ﻫﺫﻩ ﺍﻟﻘﻴﻡ ﺘﻠﻌﺏ ﺩﻭﺭﺍ ﺃﺴﺎﺴﻴﺎ ,ﺍﺘﺨﺎﺫ ﺍﻟﻘﺭﺍﺭﺍﺕ ﻭﻜﺫﺍ ﻋﻤﻠﻴﺔ 
  : 2ﻫﻲﻪ ﻭﺃﻋﻤﺎﻟﻭﻨﺠﺎﺡ  ﻁﻭﻴل ﺍﻷﺠل
    ﺍﻟﺤﻜﻴﻤﺔ ﺍﺕﺍﻻﺒﺘﻜﺎﺭ -
  ﺍﻟﻔﻌﺎل ﺍﻟﺘﻌﺎﻭﻥ -
  .ﺍﻟﻤﺘﻘﻥ ﺍﻟﺘﻨﻔﻴﺫ -
  
  :ﻨﺘﻨﺎﻭﻟﻪ ﻤﻥ ﺨﻼل ﺍﻟﺸﻜل ﺍﻟﺒﻴﺎﻨﻲ ﺍﻟﻤﻭﺍﻟﻲ   :ﺍﻟﻬﻴﻜل ﺍﻟﺘﻨﻅﻴﻤﻲ ﻟﺠﻬﺎﺯ ﺃﺒﻭﻅﺒﻲ ﻟﻼﺴﺘﺜﻤﺎﺭ  -ﺜﺎﻨﻴﺎ
  ﺍﻟﻬﻴﻜل ﺍﻟﺘﻨﻅﻴﻤﻲ ﻟﺠﻬﺎﺯ ﺃﺒﻭﻅﺒﻲ ﻟﻼﺴﺘﺜﻤﺎﺭ ( :2-3)ﺍﻟﺸﻜل ﺭﻗﻡ 
  
                                                
 .5P ,3102 ,setarimE barA detinU ,ibahD ubA ,2102weiveR launnA  ,ytirohtuA tnemtsevnI ibahD ubA -  1
 .11 p، tic po - 2





 .3102/60/60 yad rof ،2102weiveR launnA  ,ytirohtuA tnemtsevnI ibahD ubA : ecruoS
 
ﺼﻭﺭﺓ ﻟﻤﺨﺘﻠﻑ ﺃﻗﺴﺎﻤﻪ ﻭﺘﻭﺯﻴﻌﺎﺕ ﻜل ﻗﺴﻡ ﺤﺴﺏ ﺍﻟﻭﻅﻴﻔﺔ " AIDA"ﻴﻭﻀﺢ ﺍﻟﻬﻴﻜل ﺍﻟﺘﻨﻅﻴﻤﻲ ﻟـ         
ﻤﻥ ﺭﺌـﻴﺱ ﻤﺠﻠـﺱ  ﺩﺍﺨﻠﻪ ﺘﺄﺨﺫ ﺍﻟﺸﻜل ﺍﻟﻬﺭﻤﻲ ﺍﺒﺘﺩﺍﺀﺍﻟﻤﺨﺼﺼﺔ ﻟﻪ، ﻜﻤﺎ ﺃﻥ ﺍﻟﻤﻨﺎﺼﺏ ﻭﺍﻟﻤﺴﺅﻭﻟﻴﺎﺕ ﺒ
ﺨﻠﻴﻔﺔ ﺒـﻥ ﺯﺍﻴـﺩ ﺁل "ﺩﻭﻟﺔ ﺍﻹﻤﺎﺭﺍﺕ ﺍﻟﻌﺭﺒﻴﺔ ﺍﻟﻤﺘﺤﺩﺓ ﻭﺤﺎﻜﻡ ﺃﺒﻭﻅﺒﻲ ﺍﻟﺸﻴﺦ  ﺍﻹﺩﺍﺭﺓ ﻭﺍﻟﻤﺘﻤﺜل ﻓﻲ ﺭﺌﻴﺱ
ﺃﺤﻤﺩ ﺒﻥ ﺯﺍﻴـﺩ ﺁل "ﻜﻤﺎ ﻴﺸﻐل ﻤﻨﺼﺏ ﺍﻟﻌﻀﻭ ﺍﻟﻤﻨﺘﺩﺏ ﺍﻟﺸﻴﺦ . ﻭﻫﻭ ﺍﻟﻤﻜﻠﻑ ﺒﺘﻌﻴﻥ ﻤﺠﻠﺱ ﺇﺩﺍﺭﺘﻪ" ﻨﻬﻴﺎﻥ
ﺃﺤﻤﺩ ﺒـﻥ ﺯﺍﻴـﺩ ﺁل "ﻭﻴﻌﺘﺒﺭ ﻫﺫﺍ ﺍﻟﻤﻨﺼﺏ ﺍﻟﻤﺴﺅﻭل ﻋﻠﻰ ﻤﺨﺘﻠﻑ ﺍﻷﻗﺴﺎﻡ ﺍﻷﺨﺭﻯ، ﻜﻤﺎ ﺃﻥ ﺍﻟﺸﻴﺦ " ﻨﻬﻴﺎﻥ
ﻓﻲ ﺤﺎﻟﺔ ﺍﻨﺸﻐﺎل ﺤﺎﻜﻡ ﺇﻤﺎﺭﺓ ﺃﺒﻭﻅﺒﻲ، ﻭﻋﻠـﻰ ﻫـﺫﺍ " AIDA"ﻼﺤﻴﺔ ﺒﺄﻥ ﻴﺭﺃﺱ ﻤﺠﻠﺱ ﺇﺩﺍﺭﺓ ﻟﻪ ﺼ" ﻨﻬﻴﺎﻥ
ﻭﻤﺎ ﻴﻼﺤﻅ ﻜﺫﻟﻙ ﺃﻥ ﺠﻬﺎﺯ ﺃﺒﻭﻅﺒﻲ ﻴﺴﺘﺜﻤﺭ ﻓﻲ ﻤﺨﺘﻠﻑ ﺍﻟﻘﻁﺎﻋﺎﺕ . ﻨﻼﺤﻅ ﺃﻥ ﻫﻨﺎﻙ ﺭﻗﺎﺒﺔ ﺍﺴﺘﺜﻨﺎﺌﻴﺔ ﻋﻠﻴﻪ
  . 1ﻭﺍﻟﻤﻨﺎﻁﻕ
  ﻤﻊ ﺤﻜﻭﻤﺔ ﺃﺒﻭﻅﺒﻲ ﺠﻬﺎﺯ ﺃﺒﻭﻅﺒﻲ ﻟﻼﺴﺘﺜﻤﺎﺭ ﻋﻼﻗﺔ: ﺜﺎﻨﻲﺍﻟﻔﺭﻉ ﺍﻟ
ﺃﻭ  ﺤﻜﻭﻤﺔ ﺇﻤﺎﺭﺓ ﺃﺒﻭﻅﺒﻲﻋﻥ ﺃﺒﻭﻅﺒﻲ ﻟﻼﺴﺘﺜﻤﺎﺭ ﺒﺭﻨﺎﻤﺠﻪ ﺍﻻﺴﺘﺜﻤﺎﺭﻱ ﺒﺸﻜل ﻤﺴﺘﻘل  ﻨﻔﺫ ﺠﻬﺎﺯﻴ         
 ﺒﻤﻭﺠﺏ ﺍﻟﻘﺎﻨﻭﻥ ﻠﻌﻀﻭ ﺍﻟﻤﻨﺘﺩﺏ ﻟ ﻭﺘﺴﻨﺩ  .ﺍﻟﻜﻴﺎﻨﺎﺕ ﺍﻷﺨﺭﻯ ﺍﻟﺘﻲ ﺘﺴﺘﺜﻤﺭ ﺃﻴﻀﺎ ﻨﻴﺎﺒﺔ ﻋﻥ ﺍﻟﺤﻜﻭﻤﺔ
، ﺒﻤﺎ ﻓﻲ ﺫﻟﻙ ﺍﻟﻘﺭﺍﺭﺍﺕ ﺍﻟﻤﺘﻌﻠﻘﺔ ﺯ ﺃﺒﻭﻅﺒﻲ ﻟﻼﺴﺘﺜﻤﺎﺭ ﻭﺇﺩﺍﺭﺓ ﺸﺅﻭﻨﻪﻤﺴﺅﻭﻟﻴﺔ ﺘﻨﻔﻴﺫ ﺴﻴﺎﺴﺔ ﺠﻬﺎ
                                                
رﺳﺎﻟﺔ , (دراﺳﺔ ﻣﻘﺎرﻧﺔ ﻟﺤﺎﻟﺔ اﻟﺠﺰاﺋﺮ واﻟﻨﺮوﯾﺞ)دور ﺻﻨﺎدﯾﻖ اﻟﺜﺮوة اﻟﺴﯿﺎدﯾﺔ ﻓﻲ ﻇﻞ اﻷزﻣﺔ اﻟﻤﺎﻟﯿﺔ اﻟﻌﺎﻟﻤﯿﺔ اﻟﺮاھﻨﺔ , زواري ﻓﺮﺣﺎت ﺳﻠﯿﻤﺎن - 1
   .481ص, 2102-1102, اﻟﺠﺰاﺋﺮ, 3ﺟﺎﻣﻌﺔ اﻟﺠﺰاﺋﺮ, ﻣﺎﺟﺴﺘﯿﺮ
 ﻤﺠﻠﺱ ﺍﻹﺩﺍﺭﺓ
 ﺍﻟﻤﻨﺘﺩﺏ ﺍﻟﻌﻀﻭ
  ﺍﻟﻤﺭﺍﺠﻌﺔ ﻟﺠﻨﺔ
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ﺠﻬﺎﺯ ﺃﺒﻭﻅﺒﻲ ﻟﻼﺴﺘﺜﻤﺎﺭ ﻟ  .ﻁﺭﺍﻑ ﺜﺎﻟﺜﺔﺃ، ﻭﻴﻘﻭﻡ ﺒﺩﻭﺭ ﺍﻟﻤﻤﺜل ﺍﻟﻘﺎﻨﻭﻨﻲ ﻟﻪ ﻓﻲ ﺍﻟﺘﻌﺎﻤل ﻤﻊ ﺕﺒﺎﻻﺴﺘﺜﻤﺎﺭﺍ
ﺍﻻﺤﺘﻴﺎﻁﻴﺎﺕ ﺘﺼﻨﻑ ﻀﻤﻥ  ﻪ ﻻﺃﺼﻭﻟﻭ، (ﺍﻟﻤﻭﺍﺯﻨﺔ ﺍﻟﻌﺎﻤﺔ) ﻲﻟﺤﻜﻭﻤﺍﻤﺘﻁﻠﺒﺎﺕ ﺍﻹﻨﻔﺎﻕ ﺍﺴﺘﻘﻼﻟﻴﺔ ﺘﺎﻤﺔ ﻋﻥ 
  .1ﺠﻨﺒﻴﺔﺍﻷ
  : 2ﻟﻨﻘﺎﻁ ﺍﻟﺘﺎﻟﻴﺔﻭﻨﺨﺘﺼﺭﻫﺎ ﻓﻲ ﺍ  :ﺃﻫﺩﺍﻑ ﻭﺇﺴﺘﺭﺍﺘﻴﺠﻴﺔ ﺠﻬﺎﺯ ﺃﺒﻭﻅﺒﻲ ﻟﻼﺴﺘﺜﻤﺎﺭ: ﺍﻟﻔﺭﻉ ﺍﻟﺜﺎﻟﺙ
 ﺃﻭﻜﻠﺕ ﻟﻪ ﻤﻬﻤﺔ ﺍﻟﺤﻔﺎﻅ ﻋﻠﻰ ﺍﻟﺜﺭﻭﺓ ﻟﻸﺠﻴﺎل ﺍﻟﻘﺎﺩﻤﺔ ﻓﻲ ﺃﺒﻭﻅﺒﻲ ؛ -
ﺘﻨﻭﻴﻊ ﻤﺤﻔﻅﺘﻪ ﺍﻻﺴﺘﺜﻤﺎﺭﻴﺔ ﺒﻤﺭﻭﻨﺔ ﺍﺴﺘﺠﺎﺒﺔ ﻟﻠﺘﻐﻴﺭﺍﺕ ﺍﻟﻜﺒﺭﻯ ﺍﻟﺤﺎﺼـﻠﺔ ﻓـﻲ ﺍﻟﺒﻴﺌـﺔ " AIDA"ﺃﺨﺫﺕ  -
   ؛9891ﻭ ﺍﻷﺴﻬﻡ ﺍﻟﺨﺎﺼﺔ ﻓﻲ ﺴﻨﺔ  6891ﺍﻻﺴﺘﺜﻤﺎﺭﻴﺔ ﻤﻥ ﺨﻼل ﺍﻻﺴﺘﺜﻤﺎﺭ ﻓﻲ ﺍﻟﺒﺩﺍﺌل ﺍﻋﺘﺒﺎﺭﺍ ﻤﻥ ﺴﻨﺔ 
 ﺃﺴـﻬﻡ )ﺘﺴﺘﺜﻤﺭ ﻓﻲ ﻤﺨﺘﻠﻑ ﻓﺌﺎﺕ ﺍﻷﺼﻭل ﻤﻥ ﺃﺴﻬﻡ ﻭﻋﻘﺎﺭﺍﺕ، ﻭﺍﻟﺩﺨل ﺍﻟﺜﺎﺒـﺕ ﻭﺍﻷﺼـﻭل ﺍﻟﺒﺩﻴﻠـﺔ  -
 ؛( ﺨﺎﺼﺔ ﻭ ﺼﻨﺎﺩﻴﻕ ﺍﻟﺘﺤﻭﻁ
 ﻤﻥ ﺍﺴﺘﺜﻤﺎﺭﺍﺘﻪ ﻤﻥ ﻗﺒل ﻤﺩﻴﺭﻩ ﻓﻲ ﺍﻟﺨﺎﺭﺝ ؛% 08ﺇﻟﻰ % 07ﺭ ﻨﺤﻭ ﺍﻴﺩ -
  . ﻓﻲ ﺍﻟﺸﺭﻜﺎﺕ ﻟﺘﺠﻨﺏ ﺍﻟﻜﺸﻑ% 5.4ﺍﻟﺤﻔﺎﻅ ﻋﻠﻰ ﺤﺼﺔ ﺍﻤﺘﻼﻙ ﺃﻗل ﻤﻥ "  AIDA "ﻏﺎﻟﺒﺎ ﻤﺎ ﻴﺤﺎﻭل  -
ﺍﻻﻫﺩﺍﻑ ﺠﻬﺎﺯ ﺃﺒﻭﻅﺒﻲ ﻟﻼﺴﺘﺜﻤﺎﺭ ﻓﻲ ﺍﻟﻨﻅﺭ ﺇﻟﻰ ﺃﺒﻌﺩ ﻤﻥ  ﻓﻲ ﺍﺴﺘﺭﺍﺘﻴﺠﻴﺔ ﺍﻻﺴﺘﺜﻤﺎﺭ ﺘﺘﻁﻠﻊ
  .ﻋﻭﺍﺌﺩ ﻁﻭﻴﻠﺔ ﺍﻷﺠل ﺍﻻﺴﺘﺩﺍﻤﺔ ﻤﻥ ﺨﻼل ﻭﺍﻟﺘﺭﻜﻴﺯ ﻋﻠﻰ ﺍﺴﺘﺭﺍﺘﻴﺠﻴﺎﺕ ﺘﻬﺩﻑ ﺍﻟﻰ ﺍﻟﻘﺼﻴﺭﺓ ﺍﻷﺠل،
ﺍﺴﺘﺭﺍﺘﻴﺠﻴﺔ  ﺒﻨﺎﺀ، ﻭﻤﻥ ﺜﻡ ﺘﺤﺩﻴﺩ ﻤﺴﺘﻭﻯ ﻤﻘﺒﻭل ﻤﻥ ﺍﻟﻤﺨﺎﻁﺭﻤﻥ ﺨﻼل  ﺍﻟﺼﻨﺩﻭﻕ ﻴﺒﺩﺃ ﻨﻬﺞ
ﺍﻟﺘﻲ ﺘﺘﻴﺢ ﻟﻨﺎ ﺘﺤﻘﻴﻕ ﺃﻗﺼﻰ  ﻤﺠﻤﻭﻋﺔ ﻤﺘﻨﻭﻋﺔ ﻤﻥ ﻓﺌﺎﺕ ﺍﻷﺼﻭلﻋﻥ ﻁﺭﻴﻕ ﺇﻀﺎﻓﺔ  ﻴﺔﺨﺎﺭﺠﺔ ﺍﺴﺘﺜﻤﺎﺭﻴ
، ﻭﺘﺤﺩﻴﺩ ﺍﻻﺘﺠﺎﻫﺎﺕ ﺍﻟﺠﺩﻴﺩﺓ ﻴﻥﺒﺩﻋﻡ ﻤﻥ ﺍﻟﻤﺤﻠﻠﻴﻥ ﺍﻟﻜﻤﻴ ﺫﻟﻙﻭ ,ﺎﺭ ﻫﺫﻩ ﺍﻟﻤﻌﺎﻴﻴﺭﻗﺩﺭ ﻤﻥ ﺍﻟﻌﺎﺌﺩﺍﺕ ﻓﻲ ﺇﻁ
 ,ﺍﻟﻤﺨﺘﻠﻔﺔ لﻤﻥ ﻓﺌﺎﺕ ﺍﻷﺼﻭ ﺍﻟﻤﺨﺎﻁﺭ ﻭﺍﻟﻌﺎﺌﺩﺍﺕ ﺍﻟﻤﺤﺘﻤﻠﺔ  ﺔﻘﺎﺭﻨﻤﺜﻡ ﻤﻥ ﻭﺍﻟﻨﺎﺸﺌﺔ ﻓﻲ ﺍﻻﻗﺘﺼﺎﺩ ﺍﻟﻌﺎﻟﻤﻲ ﻭ
ﻓﺌﺎﺕ ﺍﻷﺼﻭل  ﻤﻥ ﻤﻥ ﻋﺸﺭﻴﻥﺃﻜﺜﺭ  ﺤﺘﻭﻱ ﻋﻠﻰﺘ ﺍﻟﺘﻲﺒﻬﺎ  ﺍﻟﻤﻭﺼﻲﻤﺤﻔﻅﺔ ﺍﻟ ﻓﻲ ﺍﻷﺨﻴﺭ ﺍﻟﺤﺼﻭل ﻋﻠﻰﻭ
ﺍﺴﺘﺭﺍﺘﻴﺠﻴﺎﺕ ﻤﺘﻭﺴﻁﺔ ﺘﻘﺘﺭﺡ  ﻜﻤﺎ,ﺠﻬﺎﺯ ﺃﺒﻭﻅﺒﻲ ﻟﻼﺴﺘﺜﻤﺎﺭ ﻤﺸﻜﻠﺔ ﻜل ﻤﻨﻬﺎ ﻭﺯﻥ ﺜﺎﺒﺕﻟ،ﻭﺍﻟﻔﺌﺎﺕ ﺍﻟﻔﺭﻋﻴﺔ
  .ﺍﻷﺠل ﺤﻭل ﺍﻟﻤﻌﻴﺎﺭ ﺒﻬﺩﻑ ﺘﻌﺯﻴﺯ ﺍﻟﻌﻭﺍﺌﺩ
ﺒﻘﺎﺀ  ﺍﻻﻨﻀﺒﺎﻁ ﻟﻀﻤﺎﻥ: ﺒﻴﻥ ﺍﻻﻨﻀﺒﺎﻁ ﻭﺍﻟﻤﺭﻭﻨﺔ ﺎﺩﻗﻴﻘ ﺎﺘﻭﺍﺯﻨ ﺍﻻﺴﺘﺜﻤﺎﺭﻴﺔ ﺔﺭﺍﺘﻴﺠﻴﺴﺘﺍﻻﺘﻁﻠﺏ ﺘ
ﻭﺍﻟﻤﺭﻭﻨﺔ ﻟﻠﺘﻜﻴﻑ ﻤﻊ ﺍﻟﺘﻐﻴﺭﺍﺕ ﺍﻟﻜﺒﺭﻯ ﻤﺘﻘﺩﻤﺎ ﻋﻠﻰ ﺍﻻﺘﺠﺎﻫﺎﺕ  ؛ﻤﻥ ﺠﻬﺔ ﻁﻭﻴﻠﺔ ﺍﻷﺠل ﺔﺤﺎﻓﻅﺔ ﻤﻊ ﺭﺅﻴ
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  .581ﺹ, ﻤﺭﺠﻊ ﺴﺎﺒﻕ , ﺯﻭﺍﺭﻱ ﻓﺭﺤﺎﺕ ﺴﻠﻴﻤﺎﻥ - 2




ﻭﻓﻲ  6891 ﻓﻲﺎﺭ ﻓﻲ ﺍﻟﺒﺩﺍﺌل ﻓﻲ ﻭﻗﺕ ﻤﺒﻜﺭ ﻟﻠﺒﺩﺀ ﻓﻲ ﺍﻻﺴﺘﺜﻤ ، ﻤﺜل ﻗﺭﺍﺭﻤﻥ ﺠﻬﺔ ﺃﺨﺭﻯ ﺍﻟﻁﻭﻴﻠﺔ ﺍﻷﺠل
  .9891 ﺍﻷﺴﻬﻡ ﺍﻟﺨﺎﺼﺔ ﻓﻲ ﻋﺎﻡ
  
  :ﺍﻟﻬﺩﻑ ﺍﻻﺴﺘﺜﻤﺎﺭﻱ: ﺃﻭﻻ
ﻭﺍﻟﺤﻔﺎﻅ ﻋﻠﻰ ﺍﻟﺭﻓﺎﻩ  ،ﺴﺘﺜﻤﺎﺭ ﺍﻷﻤﻭﺍل ﻨﻴﺎﺒﺔ ﻋﻥ ﺤﻜﻭﻤﺔ ﺃﺒﻭﻅﺒﻲ ﻭﺘﻭﻓﻴﺭ ﺍﻟﻤﻭﺍﺭﺩ ﺍﻟﻤﺎﻟﻴﺔ ﻟﺘﺄﻤﻴﻥﻴﺘﻤﺜل ﻓﻲ ﺍ
  .ﺍﻟﻤﺴﺘﻘﺒﻠﻲ ﻟﻺﻤﺎﺭﺓ
  :ﺘﻭﺯﻴﻊ ﺍﻷﺼﻭل: ﺜﺎﻨﻴﺎ
ﺘﺤﺩﻴﺩ ﻤﺴﺘﻭﻯ ﻭﻤﺯﻴﺞ ﻤﻥ ، ﻭﺔ ﻁﻭﻴﻠﺔ ﺍﻷﺠل ﻟﻠﻤﺤﻔﻅﺔ ﺍﻹﺠﻤﺎﻟﻴﺔﺍﺴﺘﺭﺍﺘﻴﺠﻴ ﺫﻭﺘﺼﻤﻴﻡ ﻤﺅﺸﺭ ﻤﺤﺎﻴﺩ 
  .ﺼﻭل ﻟﺘﻌﻅﻴﻡ ﺍﻟﻌﻭﺍﺌﺩ ﺍﻟﻤﺘﻭﻗﻌﺔ ﺘﺨﻀﻊ ﻟﺘﺤﻤل ﺍﻟﻤﺨﺎﻁﺭ ﻭﺍﻟﻘﻴﻭﺩ ﻋﻠﻰ ﺍﻟﺴﻴﻭﻟﺔ ﺍﻟﻤﻨﺎﺴﺒﺔﺍﻷ
  :ﻓﺌﺎﺕ ﺍﻷﺼﻭل ﻭﺍﻟﻔﺌﺎﺕ ﺍﻟﻔﺭﻋﻴﺔﻀﻤﻥ  ﺘﻔﻭﻴﻀﺎﺕﺇﻨﺸﺎﺀ : ﺜﺎﻟﺜﺎ
  .ﻷﺼﻭل/ ﻋﻠﻰ ﺍﻟﺼﻌﻴﺩﻴﻥ ﻓﺌﺔ ﺍﻷﺼﻭل  ﺍﻟﺘﻔﻭﻴﺽﺘﺨﺼﻴﺹ ﻭﺇﺩﺍﺭﺓ ﺍﻷﻤﻭﺍل ﻋﺒﺭ 
  :ﺘﻌﺭﻴﻑ ﺍﻟﻘﻴﺎﺴﻲﺍﻟ: ﺭﺍﺒﻌﺎ
ﻓﺌﺔ ﻓﺭﻋﻴﺔ / ﺜﻤﺎﺭﻴﺔ ﺍﻟﺘﻲ ﻴﻤﻜﻥ ﺘﺤﻘﻴﻘﻪ ﻭﻋﺎﻜﺴﺔ ﻟﻸﺼل ﺍﻻﺴﺘ ﺍﻟﻤﺭﺍﻜﺯﻭﻀﻊ ﻤﻌﻴﺎﺭ ﺍﻟﺴﻴﺎﺴﺔ ﻟﻜل 
  .ﺩﺍﺀ ﻤﺼﻤﻤﺔ ﺨﺼﻴﺼﺎﻨﺠﺎﺡ ﻓﺭﻕ ﺍﻻﺴﺘﺜﻤﺎﺭ ﻀﺩ ﺃﻫﺩﺍﻑ ﺍﻵ ﻭﻴﻘﺎﺱ. ﺍﻷﺼﻭل
  :ﻭﻀﻊ ﻤﺒﺎﺩﺉ ﺘﻭﺠﻴﻬﻴﺔ: ﺨﺎﻤﺴﺎ
ﻭﺘﺤﺩﻴﺩ  ﻤﺭﻜﺯ ﺍﻻﺴﺘﺜﻤﺎﺭﻱﺍﻟﻤﺒﺎﺩﺉ ﺍﻟﺘﻭﺠﻴﻬﻴﺔ ﻟﻤﺩﻴﺭﻱ ﺍﻻﺴﺘﺜﻤﺎﺭ ﺍﻟﺘﻲ ﺘﺴﻠﻁ ﺍﻟﻀﻭﺀ ﻋﻠﻰ ﺃﻫﺩﺍﻑ ﺍﻟ
  .ﺍﻟﻤﻌﻭﻗﺎﺕ ﺍﻻﺴﺘﺜﻤﺎﺭﻴﺔ ﺫﺍﺕ ﺍﻟﺼﻠﺔ
 .ﻕ ﺍﻻﺴﺘﺜﻤﺎﺭﻴﺔ ﺍﻟﻤﻨﺎﺴﺒﺔ ﻭﺍﻟﻼﺯﻤﺔ ﻟﺘﻨﻔﻴﺫ ﺍﻻﺴﺘﺭﺍﺘﻴﺠﻴﺔ ﺍﻟﻌﺎﻤﺔ ﻟﻼﺴﺘﺜﻤﺎﺭﻭﻔﺭﺍﻟﻭﻀﻊ : ﺎﺩﺴﺎﺴ
  2102ﻤﺤﻔﻅﺔ ﺠﻬﺎﺯ ﺃﺒﻭﻅﺒﻲ ﻟﻼﺴﺘﺜﻤﺎﺭ ﺴﻨﺔ ﺍﻟﺘﻭﺯﻴﻊ ﺍﻟﻘﻁﺎﻋﻲ ﻻﺴﺘﺜﻤﺎﺭﺍﺕ  ( :3-3)ﺍﻟﺸﻜل ﺭﻗﻡ 





  2102ﺍﻟﺘﻘﺭﻴﺭ ﺍﻟﺴﻨﻭﻱ , ﺠﻬﺎﺯ ﺃﺒﻭﻅﺒﻲ ﻟﻼﺴﺘﺜﻤﺎﺭ :ﺍﻟﻤﺼﺩﺭ  
ﺘﺭﻜﻴﺯﻩ ﻋﻠﻰ ﺍﻷﺴﻭﺍﻕ ﺍﻟﻨﺎﺸﺌﺔ ﻤﻘﺎﺒل ﻭﻜﺎﻥ   2102 ﺠﻬﺎﺯ ﺃﺒﻭﻅﺒﻲ ﻟﻼﺴﺘﺜﻤﺎﺭ ﺍﺴﺘﺜﻤﺎﺭ ﺍﺭﺘﻔﻊ
ﻤﺎ ﻴﺘﺭﺍﻭﺡ ﺒﻴﻥ ﺤﺩ  ﺨﻔﺽ ﻤﺴﺘﻭﻯ ﺍﻻﺴﺘﺜﻤﺎﺭ ﻓﻲ ﺃﺴﻬﻡ ﺍﻷﺴﻭﺍﻕ ﺍﻟﻤﺘﻘﺩﻤﺔ ﺇﻟﻰﺍﻨﺍﻷﺴﻭﺍﻕ ﺍﻟﻤﺘﻘﺩﻤﺔ ﺤﻴﺙ 
  . 1102ﻓﻲ % 54ﻭ 53ﻤﻘﺎﺒل ﻤﺎ ﻴﺘﺭﺍﻭﺡ ﺒﻴﻥ % 24 ﺎﻩﻭﺃﻗﺼ% 23ﺃﺩﻨﻰ 
% . 02ﺇﻟﻰ  01ﺇﻟﻰ ﻤﺎ ﺒﻴﻥ   2102ﻭﻭﺼﻠﺕ ﺤﺼﺔ ﺍﻻﺴﺘﺜﻤﺎﺭ ﻓﻲ ﺃﺴﻬﻡ ﺍﻷﺴﻭﺍﻕ ﺍﻟﻨﺎﺸﺌﺔ ﻓﻲ 
                 % . 5ﺇﻟﻰ  1ﻓﻴﻤﺎ ﺒﻠﻐﺕ ﺍﻻﺴﺘﺜﻤﺎﺭﺍﺕ ﻓﻲ ﺃﺴﻬﻡ ﺍﻟﺸﺭﻜﺎﺕ ﻤﺤﺩﻭﺩﺓ ﺭﺃﺱ ﺍﻟﻤﺎل ﺤﺼﺔ ﺒﻴﻥ 
 5ﻭﻭﺠﻪ ﺍﻟﺠﻬﺎﺯ ﺤﺼﺔ ﺒﻴﻥ %. 02ﺇﻟﻰ  01ﻭﺸﻜﻠﺕ ﺍﻻﺴﺘﺜﻤﺎﺭﺍﺕ ﻓﻲ ﺍﻟﺴﻨﺩﺍﺕ ﺍﻟﺤﻜﻭﻤﻴﺔ ﺤﺼﺔ ﻤﺎ ﺒﻴﻥ 
ﺤﺼﺹ ﻤﻭﺍﺯﻴﺔ ﻓﻲ  ﻤﻥ ﺍﺴﺘﺜﻤﺎﺭﺍﺘﻪ ﺍﻟﺘﻲ ﺘﻘﺩﺭ ﺒﻤﺌﺎﺕ ﺍﻟﻤﻠﻴﺎﺭﺍﺕ ﺇﻟﻰ ﺃﺩﻭﺍﺕ ﺍﻻﺌﺘﻤﺎﻥ ﻤﻊ% 01ﺇﻟﻰ 
  .ﺍﻻﺴﺘﺜﻤﺎﺭﺍﺕ ﺍﻟﺒﺩﻴﻠﺔ ﻭﺍﻟﻌﻘﺎﺭﺍﺕ 
ﻤﻥ ﺍﺴﺘﺜﻤﺎﺭﺍﺕ % 8ﺇﻟﻰ  2ﻭﻭﺼﻠﺕ ﺤﺼﺔ ﻗﻁﺎﻉ ﺍﻻﺴﺘﺜﻤﺎﺭ ﻓﻲ ﺍﻟﻤﻠﻜﻴﺔ ﺍﻟﺨﺎﺼﺔ ﺇﻟﻰ ﻤﺎ ﺒﻴﻥ 
ﻭﻭﺼﻠﺕ ﺤﺼﺔ ﺃﺩﻭﺍﺕ % 5ﻭ 1  ﺔ ﺍﻟﺘﺤﺘﻴﺔ ﻤﺎ ﺒﻴﻥﻴﻨﻓﻲ ﺤﻴﻥ ﺒﻠﻐﺕ ﺤﺼﺔ ﺍﻟﺒ. 2102ﺍﻟﺠﻬﺎﺯ ﻓﻲ ﺍﻟﻌﺎﻡ 
  . 2102 ﻓﻲ“ ﺃﺩﻴﺎ”ﻤﻥ ﺍﺴﺘﺜﻤﺎﺭﺍﺕ % 01ﺍﻟﺴﻴﻭﻟﺔ ﺇﻟﻰ ﻤﺎ ﺒﻴﻥ ﺼﻔﺭ ﻭ
  2102ﻤﺤﻔﻅﺔ ﺠﻬﺎﺯ ﺃﺒﻭﻅﺒﻲ ﻟﻼﺴﺘﺜﻤﺎﺭ ﺴﻨﺔ ﺍﻟﺘﻭﺯﻴﻊ ﺍﻟﺠﻐﺭﺍﻓﻲ ﻻﺴﺘﺜﻤﺎﺭﺍﺕ  ( :4-3)ﺍﻟﺸﻜل ﺭﻗﻡ 





  2102ﺍﻟﺘﻘﺭﻴﺭ ﺍﻟﺴﻨﻭﻱ , ﺠﻬﺎﺯ ﺃﺒﻭﻅﺒﻲ ﻟﻼﺴﺘﺜﻤﺎﺭ :ﺍﻟﻤﺼﺩﺭ
ﺇﻟﻰ  53ﻓﻲ ﺍﻟﻤﺭﻜﺯ ﺍﻷﻭل ﺒﺤﺼﺔ ﻤﻥ  ﺔﺇﻥ ﺍﻟﺘﻭﺯﻴﻊ ﻋﻠﻰ ﺍﻟﺼﻌﻴﺩ ﺍﻟﺠﻐﺭﺍﻓﻲ ﻴﻀﻊ ﺃﻤﺭﻴﻜﺎ ﺍﻟﺸﻤﺎﻟﻴ
ﻓﻲ % 53ﺇﻟﻰ % 02ﻟﻤﻘﺎﺒل ﻭﺼﻠﺕ ﺤﺼﺔ ﺃﻭﺭﻭﺒﺎ ﺇﻟﻰ ﻤﺎ ﺒﻴﻥ ، ﻭﻓﻲ ﺍ“ﺃﺩﻴﺎ”ﻤﻥ ﺍﺴﺘﺜﻤﺎﺭﺍﺕ % 05
ﻭﺒﻠﻐﺕ ﺤﺼﺔ ﺃﺴﻭﺍﻕ ﺩﻭل ﺁﺴﻴﺎ ﺍﻟﻤﺘﻘﺩﻤﺔ ﻤﺎ . 1102ﻓﻲ % 52، ﺒﻌﺩ ﺨﻔﺽ ﺍﻟﺤﺩ ﺍﻷﺩﻨﻰ ﻤﻥ 2102
  %.02ﻭ% 01ﻴﺘﺭﺍﻭﺡ ﺒﻴﻥ 
  1ﺍﻷﻨﺸﻁﺔ ﺍﻻﺴﺘﺜﻤﺎﺭﻴﺔ: ﺍﻟﻔﺭﻉ ﺍﻟﺭﺍﺒﻊ
ﻓﻅ ﺍﻻﺴﺘﺜﻤﺎﺭﻴﺔ ﺠﻬﺎﺯ ﺃﺒﻭﻅﺒﻲ ﻟﻼﺴﺘﺜﻤﺎﺭ ﻫﻲ ﺍﻟﻤﺴﺅﻭﻟﺔ ﻋﻥ ﺒﻨﺎﺀ ﻭﺇﺩﺍﺭﺓ ﺍﻟﻤﺤﺎﻟﺇﺩﺍﺭﺍﺕ ﺍﻻﺴﺘﺜﻤﺎﺭ 
ﻫﺫﻩ ﺍﻟﺩﻭﺍﺌﺭ، ﺍﻟﺘﻲ ﺘﺴﺘﺜﻤﺭ ﻋﺒﺭ .ﺍﻷﺼﻭل ﻀﻤﻥ ﺍﻟﻤﻌﺎﻴﻴﺭ ﺍﻟﺘﻲ ﻭﻀﻌﺕ ﻟﻬﺎ ﻤﻥ ﺨﻼل ﻋﻤﻠﻴﺔ ﺘﺨﺼﻴﺹ
ﻓﺌﺎﺕ ﺍﻷﺼﻭل ﻭﺍﻟﻤﻨﺎﻁﻕ ﺍﻟﺠﻐﺭﺍﻓﻴﺔ ﺍﻟﻤﺘﻌﺩﺩﺓ، ﻟﺩﻴﻬﺎ ﺤﺭﻴﺔ ﺍﻟﺘﺼﺭﻑ ﻓﻲ ﻨﺸﺄﺓ ﻭﺘﻭﺼﻴﺔ ﻤﻥ ﺍﻟﻤﻘﺘﺭﺤﺎﺕ 
  .ﺍﻻﺴﺘﺜﻤﺎﺭﻴﺔ
  ﻴﺔﺍﻷﻨﺸﻁﺔ ﺍﻻﺴﺘﺜﻤﺎﺭﻹﺩﺍﺭﺓ ﺍﻟﻬﻴﻜل ﺍﻟﺘﻨﻅﻴﻤﻲ  ( :5-3)ﺍﻟﺸﻜل ﺭﻗﻡ 
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  2102ﺍﻟﺘﻘﺭﻴﺭ ﺍﻟﺴﻨﻭﻱ , ﺠﻬﺎﺯ ﺃﺒﻭﻅﺒﻲ ﻟﻼﺴﺘﺜﻤﺎﺭ :ﺍﻟﻤﺼﺩﺭ
  1ﺇﺩﺍﺭﺓ ﺼﻨﺎﺩﻴﻕ ﻤﻔﻬﺭﺴﺔ -ﺃﻭﻻ
ﻌﻭﺍﺌـﺩ ﺍﻟﻤﻔﻬﺭﺴـﺔ ﻋﻠـﻰ ﺍﻷﺼـﻭل ﺍﻟﻫﻭ ﺘﺤﻘﻴﻕ ( DFI)ﺍﻟﻬﺩﻑ ﻤﻥ ﺇﺩﺍﺭﺓ ﺍﻟﺼﻨﺎﺩﻴﻕ ﺍﻟﻤﻔﻬﺭﺴﺔ 
ﺭﺍﻗـﺏ ﻴ ﺫﻱﻴﻀﻡ ﻓﺭﻴﻕ ﺨﺎﺭﺠﻲ، ﺍﻟ  (DFI. )ﺍﻟﻤﺨﺼﺼﺔ ﻟﻬﺎ، ﺒﻔﻌﺎﻟﻴﺔ ﻭﻜﻔﺎﺀﺓ ﻭﻤﻊ ﺍﻟﻤﺭﻭﻨﺔ ﻹﻀﺎﻓﺔ ﻗﻴﻤﺔ
ﺍﻷﺼﻭل ﺍﻟﺘﺎﺒﻌﺔ ﻟـﻺﺩﺍﺭﺓ، ٪ ﻤﻥ 09ﺇﺩﺍﺭﺓ ﺤﻭﺍﻟﻲ  ﻤﻌﺎ ﻴﺩﻴﺭﻭﻥ ﺭﻱ ﺍﻻﺴﺘﺜﻤﺎﺭ ﺍﻟﺨﺎﺭﺠﻴﻴﻥ ﺍﻟﺫﻴﻥﻁﺔ ﻤﺩﻴﺃﻨﺸ
ﺍﻷﺼﻭل ﺍﻟﺨﺎﺭﺠﻴﺔ ﻭﺍﻟﺩﺍﺨﻠﻴـﺔ ﻓـﻲ ﻭﺘﻨﻘﺴﻡ ﻜل ﻤﻥ  .ﺩﻴﺭ ﺍﻷﺼﻭل ﺍﻟﻤﺘﺒﻘﻴﺔ ﻤﺒﺎﺸﺭﺓﻴ ﺫﻱﻭﻓﺭﻴﻕ ﺩﺍﺨﻠﻲ، ﺍﻟ
ﻀـﻤﺎﻥ ﺍﻟﻨﺎﺸﺌﺔ ﻭﺍﻟﻤﺘﻁﻭﺭﺓ، ﻭﺘﺨﻀﻊ ﻟﻤﺒﺎﺩﺉ ﺘﻭﺠﻴﻬﻴﺔ ﺼﺎﺭﻤﺔ ﻭﻤﺭﺍﻗﺒﺔ ﻋـﻥ ﻜﺜـﺏ ﻟ  ﻤﺭﺍﻜﺯ ﺍﻻﺴﺘﺜﻤﺎﺭ
  .ﺍﻻﺘﺴﺎﻕ ﻭﺇﺩﺍﺭﺓ ﺍﻟﻤﺨﺎﻁﺭ ﺍﻟﻘﻭﻴﺔ
   ﻗﺴﻡ ﺍﻷﺴﻬﻡ ﺍﻟﺨﺎﺭﺠﻴﺔ -ﺜﺎﻨﻴﺎ
ﻭﺍﻹﺩﺍﺭﺓ ﻤﺴﺅﻭﻟﺔ ﻋـﻥ ، ﺘﺴﺘﺜﻤﺭ ﺒﻨﺸﺎﻁ ﻓﻲ ﺃﺴﻭﺍﻕ ﺍﻷﺴﻬﻡ ﺍﻟﻌﺎﻟﻤﻴﺔ ﻤﻥ ﺨﻼل ﻤﺩﺭﺍﺀ ﺍﻻﺴﺘﺜﻤﺎﺭ ﺍﻟﺨﺎﺭﺠﻴﻴﻥ
ﻜل ﻤﻨﻬـﺎ ﻀـﻤﻥ ﻤﺠﻤﻭﻋـﺔ  ،ﺍﻟﻘﻴﺎﺴﻲ ﺍﻟﺘﻔﻭﻕ ، ﻜل ﻭﺍﺤﺩﺓ ﻤﻨﻬﺎ ﺘﺩﺍﺭ ﺒﻬﺩﻑﻤﺭﺍﻜﺯ ﺍﻻﺴﺘﺜﻤﺎﺭﺍﻟﻌﺩﻴﺩ ﻤﻥ 
  .ﺍﻟﻤﺒﺎﺩﺉ ﺍﻟﺘﻭﺠﻴﻬﻴﺔ ﻟﻼﺴﺘﺜﻤﺎﺭﻤﺤﺩﺩﺓ ﺴﻠﻔﺎ ﻤﻥ 
ﻌـﺎﻟﻤﻲ ﺍﻟﺨﺘﺼـﺎﺹ ﺍﻻﺍﺴﺘﺭﺍﺘﻴﺠﻴﺎﺕ ﺍﻻﺴﺘﺜﻤﺎﺭ ﺍﻟﺘﻲ ﺘﺴﻌﻰ ﺇﻟﻰ ﺍﻟﺘﻌﺭﻑ ﻋﻠﻰ ﺃﻓﻀل ﺍﻟﻔﺭﺹ ﻓﻲ ﻫـﺫﺍ  
ﺘﻡ ﻤﺭﺍﻗﺒﺔ ﺍﻷﻨﺸﻁﺔ ﺍﻟﺘﺠﺎﺭﻴﺔ ﻤﻥ ﺠﻤﻴﻊ ﺍﻟﻤﺩﺭﺍﺀ ﺍﻟﺨـﺎﺭﺠﻴﻴﻥ ﺘ. ﺍﻟﻤﺴﺘﺩﺍﻤﺔﺍﻻﺴﺘﺭﺍﺘﻴﺠﻴﺔ  ﺍﻻﺴﺘﺜﻤﺎﺭﻴﺔ ﻟﺘﻭﻟﻴﺩ 
ﺩﺍﺀ ﻭﺍﻟﻤﺨﺎﻁﺭ ﻭﺍﻟﺘﻘﻴـﺩ ﺒﺎﻟﻤﺒـﺎﺩﺉ ﺍﻟﺘﻭﺠﻴﻬﻴـﺔ ﺍﻵﻴﺭ ﺩﺍﺨﻠﻴﺔ ﻤﻨﺘﻅﻤﺔ ﻋﻥ ﻋﻠﻰ ﺃﺴﺎﺱ ﻴﻭﻤﻲ، ﻤﺩﻋﻭﻤﺔ ﺘﻘﺎﺭ
ﻭﻴﻜﻤل ﺫﻟﻙ ﺍﺠﺘﻤﺎﻋﺎﺕ ﻤﺭﺍﺠﻌـﺔ ﻤﻨﺘﻅﻤـﺔ ﻭﺯﻴـﺎﺭﺍﺕ ﻤﻴﺩﺍﻨﻴـﺔ ﻤـﻥ ﻗﺒـل . ﻟﺠﻬﺎﺯ ﺃﺒﻭﻅﺒﻲ ﻟﻼﺴﺘﺜﻤﺎﺭ
  .ﻓﻲ ﻗﺴﻡ ﺍﻷﺴﻬﻡ ﺍﻟﺨﺎﺭﺠﻴﺔ ﺍﻟﻤﺘﺨﺼﺼﻴﻥ
  ﻗﺴﻡ ﺍﻷﺴﻬﻡ ﺍﻟﺩﺍﺨﻠﻴﺔ -ﺜﺎﻟﺜﺎ
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ﻫﺩﻑ . ﺭﺠﻴﺔﺘﺴﺘﺜﻤﺭ ﻤﺒﺎﺸﺭﺓ ﻓﻲ ﺃﺴﻭﺍﻕ ﺍﻷﺴﻬﻡ ﺍﻟﻌﺎﻟﻤﻴﺔ، ﻭﻟﻴﺱ ﻤﻥ ﺨﻼل ﻤﺩﻴﺭﻱ ﺍﻟﺼﻨﺎﺩﻴﻕ ﺍﻟﺨﺎ
  . ﻤﻥ ﺨﻼل ﺍﻟﺘﻨﻔﻴﺫ ﺍﻟﻤﺘﻘﻥ ﻭﻟﻴﺩ ﺍﻟﻌﺎﺌﺩﺍﺕﺍﻹﺩﺍﺭﺓ ﻓﻲ ﺘ
ﺒﺈﺩﺍﺭﺓ ﻤﺤﺎﻓﻅ ﻤﺘﻌﺩﺩﺓ ﻨﺸﻁﺔ ﺍﻟﺘﻲ ﺘﻨﻘﺴﻡ ﺠﻐﺭﺍﻓﻴﺎ ﻭﺘﻭﻅﻑ ﻨﻬـﺞ ﺒﺸـﺩﺓ  ﻗﺴﻡ ﺍﻷﺴﻬﻡ ﺍﻟﺩﺍﺨﻠﻴﺔ ﻴﻘﻭﻡ
  .ﻓﻲ ﺤﺩﻭﺩ ﺍﻟﻤﺨﺎﻁﺭ ﺍﻟﻤﺤﺩﺩﺓ ﻤﺴﺒﻘﺎ ﺃﻟﻔﺎﻴﺤﺭﻜﻬﺎ ﺍﻟﺒﺤﻭﺙ ﺍﻟﺘﻲ ﺘﻬﺩﻑ ﻟﺘﻭﻟﻴﺩ 
ﺃﻭ ﺒﻠﺩ / ﺍﻟﻘﻁﺎﻉ ﻭ  ﻤﺤﻠﻠﻴﻥ، ﻓﻀﻼ ﻋﻥ ﺍﻟﻤﺘﺨﺼﺼﻲﻥ ﻤﻥ ﺍﻟﻭﻴﻘﻭﺩ ﻜل ﻓﺭﻴﻕ ﻤﻥ ﻗﺒل ﻤﺩﻴﺭ ﻤﺤﻔﻅﺔ ﻭﻴﺘﻜﻭ
ﻓﻲ ﺒﻌﺽ ﺍﻟﺤﺎﻻﺕ، ﻫﻡ ﺍﻟﻤﺴﺅﻭﻟﻭﻥ ﻋﻥ ﺘﺤﺩﻴﺩ ﻭﺘﻨﻔﻴﺫ ﺍﻟﻔﺭﺹ ﺠﻨﺒﺎ ﺇﻟﻰ ﺠﻨﺏ ﻤﻭﻀﻭﻋﺎﺕ ﺍﻷﻭﺭﺍﻕ ﺍﻟﻤﺎﻟﻴﺔ 
  .ﻭﺍﻟﻘﻁﺎﻉ ﻭﺍﻟﺒﻼﺩ
ﻟﺩﻴﻬﺎ ﻓﺭﻴﻕ ﻟﻔﺭﺹ ﺍﻷﺴﻬﻡ ﻤﻨﻔﺼﻠﺔ، ﻭﺍﻟﺘﻲ ﻫﻲ ﺍﻟﻤﺴﺅﻭﻟﺔ ﻋﻥ ﺇﺩﺍﺭﺓ ﻤﺤﻔﻅﺔ  ﻗﺴﻡ ﺍﻷﺴﻬﻡ ﺍﻟﺩﺍﺨﻠﻴﺔ
  .ﻥ ﺍﺴﺘﺜﻤﺎﺭﺍﺕ ﺍﻷﺴﻬﻡ ﺍﻟﻌﺎﻟﻤﻴﺔﻤﺭﻜﺯﺓ ﻋﻠﻰ ﺍﻟﻤﺩﻯ ﺍﻟﻁﻭﻴل ﻤ
  1ﺍﻟﺨﺯﺍﻨﺔ ﻗﺴﻡﺍﻟﺩﺨل ﺍﻟﺜﺎﺒﺕ ﻭ -ﺭﺍﺒﻌﺎ
ﻴﻘﺩﻡ ﻭﻅﺎﺌﻑ ﻤﺘﻌﺩﺩﺓ، ﻭﺍﻟﺘﻲ ﺘﺸﻤل ﺇﺩﺍﺭﺓ ﺠﻬﺎﺯ ﺃﺒﻭﻅﺒﻲ ﻟﻼﺴﺘﺜﻤﺎﺭ ﻻﺤﺘﻴﺎﺠﺎﺕ ﺍﻟﺴـﻴﻭﻟﺔ ﺍﻟﻨﻘﺩﻴـﺔ 
ﻭﺍﻻﺴﺘﺜﻤﺎﺭﺍﺕ ﻓﻲ ﺃﺴﻭﺍﻕ ﺍﻟﻤﺎل ﻗﺼﻴﺭﺓ ﺍﻷﺠل، ﻓﻀﻼ ﻋﻥ ﺇﺩﺍﺭﺓ ﻤﺤﻔﻅﺘﻬـﺎ ﻤـﻥ ﺍﻻﺴـﺘﺜﻤﺎﺭﺍﺕ ﻋﺒـﺭ 
ﺇﻟﻰ ﺃﺴﻭﺍﻕ ﺍﻟﻤﺎل، ﻭﻴﻤﻜـﻥ ﺘﺼـﻨﻴﻑ ﺒﺎﻹﻀﺎﻓﺔ  ﺎﻟﻴﺔ ﺫﺍﺕ ﺍﻟﺩﺨل ﺍﻟﺜﺎﺒﺕﻤﺠﻤﻭﻋﺔ ﻭﺍﺴﻌﺔ ﻤﻥ ﺍﻷﻭﺭﺍﻕ ﺍﻟﻤ
ﺍﻟﺼﻜﻭﻙ ﺍﻟﻌﺎﻟﻤﻴـﺔ ﺍﻟﺤﻜﻭﻤﻴـﺔ ﻭﺍﻟﺴـﻨﺩﺍﺕ ﺍﻟﻤﺭﺘﺒﻁـﺔ : ﺴﺘﺜﻤﺎﺭﺍﺕ ﺍﻹﺩﺍﺭﺓ ﺇﻟﻰ ﺨﻤﺱ ﻓﺌﺎﺕ ﺭﺌﻴﺴﻴﺔ ﻫﻲﺍ
ﺒﺎﻟﺘﻀﺨﻡ ﺍﻟﻌﺎﻟﻤﻲ ﻭﺍﻟﺴﻨﺩﺍﺕ ﻓﻲ ﺍﻷﺴﻭﺍﻕ ﺍﻟﻨﺎﺸﺌﺔ، ﻭﺍﻻﺌﺘﻤﺎﻥ ﻤﻥ ﺍﻟﺩﺭﺠﺔ ﺍﻻﺴﺘﺜﻤﺎﺭﻴﺔ ﺍﻟﻌﺎﻟﻤﻴﺔ ﻭﺍﻻﺌﺘﻤـﺎﻥ 
ل ﻋﻠﻰ ﻋﻭﺍﺌﺩ ﻤﻁﺎﺒﻘـﺔ ﻭﺘﺘﻤﺜل ﺃﻫﺩﺍﻓﻪ ﻓﻲ ﺘﻠﺒﻴﺔ ﺍﺤﺘﻴﺎﺠﺎﺘﻬﺎ ﻤﻥ ﺍﻟﺴﻴﻭﻟﺔ ﻭﺍﻟﺤﺼﻭ. ﻤﺎﺭﻴﺔﺍﻟﺼﻑ ﻏﻴﺭ ﺍﻻﺴﺘﺜ
 .ﻤﻌﺎﻴﻴﺭ ﺍﻟﺩﺨل ﺍﻟﺜﺎﺒﺕ ﻤﻥ ﺨﻼل ﺍﻟﺘﻨﻔﻴﺫ ﺍﻟﻤﺘﻘﻥ ﻤﻊ ﺍﻟﺤﻔﺎﻅ ﻋﻠﻰ ﻤﺴﺘﻭﻯ ﻤﻘﺒﻭل ﻤﻥ ﺍﻟﻤﺨـﺎﻁﺭ ﺃﻭ ﺘﻔﻭﻕ ﻜل 
ﻅـﻴﻡ ﻟﺩﻴﻬﺎ ﻓﺭﻕ ﻤﻨﻔﺼﻠﺔ ﺍﻟﺘﻲ ﺘﺩﻴﺭ ﺍﻷﻤﻭﺍل ﻋﻠﻰ ﺍﻟﺼﻌﻴﺩﻴﻥ ﺍﻟﺩﺍﺨﻠﻲ ﻭﺍﻟﺨﺎﺭﺠﻲ ، ﺒﻬـﺩﻑ ﺘﻌ وﻗﺴﻢ اﻟﺨﺰاﻧ ﺔ 
ﺨﺯﺍﻨﺔ، ﺍﻟﺘﻲ ﻟﻠﻜﻤﺎ ﺃﻥ ﻟﺩﻴﻬﺎ ﻓﺭﻴﻕ ﻤﺘﺨﺼﺹ . ﺍﻟﻌﻭﺍﺌﺩ ﻤﻊ ﺍﻟﺘﻘﻴﺩ ﺒﺎﻟﻤﺒﺎﺩﺉ ﺍﻟﺘﻭﺠﻴﻬﻴﺔ ﺍﻻﺴﺘﺜﻤﺎﺭﻴﺔ ﺍﻟﺼﺎﺭﻤﺔ
ﺠﻬﺎﺯ ﺃﺒﻭﻅﺒﻲ ﻟﻼﺴﺘﺜﻤﺎﺭ، ﻭﻴﻬﺩﻑ ﺇﻟﻰ ﺍﻟﻤﺤﺎﻓﻅﺔ ﻋﻠﻰ ﺭﺃﺱ ﺍﻟﻤﺎل ﻤﻊ ﻀـﻤﺎﻥ ﻟﺘﺭﺼﺩ ﺍﺤﺘﻴﺎﺠﺎﺕ ﺍﻟﺴﻴﻭﻟﺔ 
ﻭﻓﺭ ﺍﻟـﺩﻋﻡ ﺍﻟﺘﺸـﻐﻴﻠﻲ ﻴ  ـﻤﻥ ﺨﻼل ﻓﺭﻴﻕ ﺍﻟﻌﻤﻠﻴﺎﺕ، ﺍﻟﺘﻲ  ،ﺍﻟﻭﺼﻭل ﺇﻟﻰ ﺍﻟﺴﻴﻭﻟﺔ ﺍﻟﻴﻭﻤﻴﺔ ﻭﻗﺼﻴﺭﺓ ﺍﻷﺠل
ﺃﺒـﻭﻅﺒﻲ ﻟﻼﺴـﺘﺜﻤﺎﺭ، ﻌﻤل ﺒﺸﻜل ﻭﺜﻴﻕ ﻤﻊ ﻭﻅﺎﺌﻑ ﺍﻟﺩﻋﻡ ﺍﻷﺨﺭﻯ ﻋﺒﺭ ﺠﻬﺎﺯ ﻴﻺﺩﺍﺭﺓ ﻭﻟﻭﺍﻟﺒﻨﻴﺔ ﺍﻟﺘﺤﺘﻴﺔ 
ﺘﺤﻠﻴﻠﻪ ﺇﻟـﻰ  ﺇﻋﻁﺎﺀﻋﻥ ﺘﺤﺩﻴﺩ ﻭﺘﻘﻴﻴﻡ ﺍﻟﻤﺨﺎﻁﺭ ﻋﻠﻰ ﻤﺴﺘﻭﻯ ﺍﻹﺩﺍﺭﺍﺕ ﻭ ﺍﻟﻤﺴﺅﻭل ﻭﻭﻫ ،ﻭﻓﺭﻴﻕ ﺍﻟﻤﺨﺎﻁﺭ
  .ﺇﻁﺎﺭ ﺇﺩﺍﺭﺓ ﺍﻟﻤﺨﺎﻁﺭ ﺍﻷﻭﺴﻊ ﻨﻁﺎﻗﺎ ﻓﻲ ﺠﻬﺎﺯ ﺃﺒﻭﻅﺒﻲ ﻟﻼﺴﺘﺜﻤﺎﺭ
                                                
 .82 p، tic po ، ytirohtuA tnemtsevnI ibahD ubA1




  :1ﺇﺩﺍﺭﺓ ﺍﻻﺴﺘﺜﻤﺎﺭﺍﺕ ﺍﻟﺒﺩﻴﻠﺔ - ﺎﻤﺴﺎﺨ
ﻫﻭ ﺍﻻﺴﺘﺜﻤﺎﺭ ﻓﻲ ﺍﻷﻤﻭﺍل ﺍﻟﺴﺎﺌﻠﺔ، ﻏﻴﺭ ﺍﻟﺘﻘﻠﻴﺩﻴﺔ ﺍﻟﺘﻲ ﺘﻭﻅﻑ ﺍﻻﺴﺘﺭﺍﺘﻴﺠﻴﺎﺕ ﺍﻟﺘﻲ ﺘﺴـﻌﻰ ﺇﻟـﻰ     
ﺘﺭﻜـﺯ ﺘ .ﻤﺤﻔﻅﺔ ﺍﻹﺠﻤﺎﻟﻴﺔ ﻟﺠﻬﺎﺯ ﺃﺒﻭﻅﺒﻲ ﻟﻼﺴﺘﺜﻤﺎﺭﺍﻟﺘﻨﻭﻴﻊ ﻭﺘﻌﺯﻴﺯ ﺍﻟﻌﻭﺍﺌﺩ ﺍﻟﻤﻌﺩﻟﺔ ﺤﺴﺏ ﺍﻟﻤﺨﺎﻁﺭ ﻤﻥ 
( ﻜﺒﺎﺭ ﺍﻟﻤﺴﺘﺸﺎﺭﻴﻥ ﺍﻟﺘﻘﻨﻴﻴﻥ)ﺼﻨﺎﺩﻴﻕ ﺍﻟﺘﺤﻭﻁ ﻭﻤﺴﺘﺸﺎﺭﻱ ﺘﺩﺍﻭل ﺍﻟﺴﻠﻊ  ﺔﺜﻼﺜ ﻋﻠﻰ ﺇﺩﺍﺭﺓ ﺍﻻﺴﺘﺜﻤﺎﺭ ﻤﺭﺍﻜﺯ
ﻤﺩﻴﺭﻱ ﺍﻟﻤﺤﺎﻓﻅ ﻭﺍﻟﻤﺤﻠﻠﻴﻥ ﺩﺍﺨل ﺍﻹﺩﺍﺭﺓ ﻫﻲ ﺍﻟﻤﺴﺅﻭﻟﺔ ﻋﻥ ﺘﺤﺩﻴﺩ ﻭﺘﺩﻗﻴﻕ ﻭﺇﺸـﺭﺍﻙ  ﻭ .ﻭﺍﻟﺴﻠﻊ ﺒﺎﻟﻤﻭﻗﻊ
  .ﺩﺍﺌﻬﺎ ﺒﺸﻜل ﻤﺴﺘﻤﺭﺁﺘﻘﻴﻴﻡ ﺩﻭﺭ ﻭﻟﻺﺩﺍﺭﺓ ﻟﻠﻭﺼﻭل ﻷﻓﻀل ﺍﻟﻨﺘﺎﺌﺞ ،ﻤﺩﻴﺭﻱ ﺍﻻﺴﺘﺜﻤﺎﺭ 
ﺠﻤﻭﻋﺔ ﻭﺍﺴﻌﺔ ﻤﻥ ﺘﻨﻔﻴﺫ ﺍﺴﺘﺭﺍﺘﻴﺠﻴﺎﺕ ﻤﻨﻬﺠﻴﺔ ﺍﻟﺘﻲ ﺘﺴﺘﺨﺩﻡ ﻤ ﻟﻬﻡ ﺩﻭﺭ ﺘﻘﻨﻴﻴﻥﻜﺒﺎﺭ ﺍﻟﻤﺴﺘﺸﺎﺭﻴﻥ ﺍﻟ         
ﻫـﺫﻩ . ﻟﺘﺩﺍﻭل ﺍﻷﺴﻬﻡ ﻭﺍﻟﺴﻠﻊ، ﻭﺍﻟﺩﺨل ﺍﻟﺜﺎﺒﺕ ﻭﺃﺴـﻭﺍﻕ ﺍﻟﻌﻤـﻼﺕ ﻓـﻲ ﺍﻟﻌـﺎﻟﻡ ﺃﺠﻤـﻊ ﺍﻟﺘﻘﻨﻴﺎﺕ ﺍﻟﻜﻤﻴﺔ 
ﺍﻷﺼﻭل ﺍﻟﺘﻘﻠﻴﺩﻴﺔ، ﻤﻤـﺎ ﻴﺠﻌﻠﻬـﺎ ﻭﺴـﻴﻠﺔ  ﺍﻟﻌﺎﻟﻴﺔ ﻏﺎﻟﺒﺎ ﻤﺎ ﺘﺅﺩﻱ ﺃﻓﻀل ﻋﻨﺩ ﺍﻻﺴﺘﺭﺍﺘﻴﺠﻴﺎﺕ ﺫﺍﺕ ﺍﻟﺴﻴﻭﻟﺔ
   .ﻨﻭﻴﻊﺠﺫﺍﺒﺔ ﻟﻠﺘ
ﻑ ﺍﻻﺴﺘﺭﺍﺘﻴﺠﻴﺎﺕ ﺍﻟﺘﻲ ﻻ ﺘﺤﺭﻜﻬﺎ ﺴﻭﻯ ﺍﻷﻓﻜﺎﺭ ﺍﻻﺴـﺘﺜﻤﺎﺭﻴﺔ ﺍﻟﺘﻘﺩﻴﺭﻴـﺔ، ﻭﻅﻨﺼﻨﺎﺩﻴﻕ ﺍﻟﺘﺤﻭﻁ             
ﺍﻹﺩﺍﺭﺓ ﺘﺴـﺘﺜﻤﺭ ﺼـﻨﺎﺩﻴﻕ  ﻭ. ﻭﺍﺘﺨﺎﺫ ﻜل ﺍﻟﻤﻭﺍﻗﻑ ﻁﻭﻴﻠﺔ ﻭﻗﺼﻴﺭﺓ ﻭﺘﻭﻅﻑ ﺩﺭﺠﺎﺕ ﻤﺘﻔﺎﻭﺘﺔ ﻤﻥ ﺍﻟﻨﻔﻭﺫ
. ﻗﺼـﻴﺭﺓ ﺍﻟﺴـﻭﻕ / ﻭﻁﻭﻴﻠﺔ  ﺓﺩ، ﺍﺴﺘﺭﺍﺘﻴﺠﻴﺎﺕ ﺍﻷﺴﻬﻡ ﻤﺤﺎﻴﺍﻟﺘﻘﺩﻴﺭﻴﺔ، ﺍﻟﻘﻴﻤﺔ ﺍﻟﻨﺴﺒﻴﺔ ﻔﺔﻟﻜﻠﺍﻟﺘﺤﻭﻁ ﻋﺒﺭ ﺍ
ﺍﻟﺴﻠﻊ ﻨﺸﻁﺔ ﻓﻲ ﻤﺠﻤﻭﻋﺔ ﻤﺘﻨﻭﻋﺔ ﻤﻥ ﺍﻻﺴﺘﺭﺍﺘﻴﺠﻴﺎﺕ ﺍﻟﻤﺘﻌﻠﻘﺔ ﺒﺎﻟﺴﻠﻊ ﺍﻷﺴﺎﺴـﻴﺔ، ﻭﺫﻟـﻙ  ﻤﺭﺍﻜﺯﺘﺴﺘﺜﻤﺭ 
ﻭﺘﺸﻤل ﻫﺫﻩ ﺍﻟﻤﺤﻔﻅﺔ ﻋﻠـﻰ . ﺜﺎﺒﺕﻌﻭﺍﺌﺩ ﺍﻟﺯﺍﺌﺩﺓ ﻤﻥ ﺴﻭﻕ ﺍﻟﺴﻠﻊ ﺩﻭﻥ ﺘﺤﻴﺯ ﺍﺘﺠﺎﻩ ﺍﻟﺒﻬﺩﻑ ﺍﻻﺴﺘﻴﻼﺀ ﻋﻠﻰ 
  .ﻴﺠﻴﺎﺕ ﺍﻟﻘﻴﻤﺔ ﺍﻟﻨﺴﺒﻴﺔﺤﺩ ﺴﻭﺍﺀ ﺍﺴﺘﺭﺍﺘﻴﺠﻴﺎﺕ ﻁﻭﻴﻠﺔ ﻭﻗﺼﻴﺭﺓ ﺍﻷﺠل ﻭﻜﺫﻟﻙ ﺍﺴﺘﺭﺍﺘ
  :2ﺍﻟﻌﻘﺎﺭﺍﺕ ﻭﺇﺩﺍﺭﺓ ﺍﻟﺒﻨﻴﺔ ﺍﻟﺘﺤﺘﻴﺔ -ﺴﺎﺩﺴﺎ
ﻤﺘﻨﻭﻋﺔ ﻤﻥ ﺍﻷﺼﻭل ﺍﻟﻌﻘﺎﺭﻴـﺔ ﻭﺍﻟﺒﻨﻴـﺔ ﺍﻟﺘﺤﺘﻴـﺔ ، ﻫﻲ ﺍﻟﻤﺴﺅﻭﻟﺔ ﻋﻥ ﺒﻨﺎﺀ ﻭﺇﺩﺍﺭﺓ ﺍﻟﻤﺤﺎﻓﻅ ﻋﺎﻟﻤﻴﺎ      
ﻘﺴﻡ ﻤﻊ ﻤﺯﻴﺞ ﻭﺍﺴﻊ ﻤﻥ ﺍﻟﻤﻬﻨﻴـﻴﻥ ﺫﻭﻱ ﺍﻟﺨﺒـﺭﺓ، ﻭﻟﻬـﺎ ﻫﺫﺍ ﺍﻟ ﻭﻴﻌﻤل. ﺍﻟﺤﻘﻴﻘﻴﺔ، ﻜل ﻤﻊ ﻓﺭﻗﻬﻡ ﺍﻟﺨﺎﺼﺔ
ﻭﻓﻴﺭ ﻓﻭﺍﺌﺩ ﺘﻨﻭﻴﻊ ﺍﻟﻌﻘﺎﺭﺍﺕ ﻭﺍﻟﺒﻨﻴﺔ ﺍﻟﺘﺤﺘﻴﺔ ﻭﺍﻻﺴﺘﺜﻤﺎﺭ ﻤﻥ ﺨﻼل ﺇﺩﺍﺭﺓ ﻓﻌﺎﻟﺔ ﻤﺤﻔﻅﺘﻬـﺎ ﻤﻬﻤﺔ ﺘﻬﺩﻑ ﺍﻟﻰ ﺘ
   .ﻟﺘﺤﻘﻴﻕ ﻋﺎﺌﺩ ﻤﺤﺴﻭﺏ ﺍﻟﻤﺨﺎﻁﺭ ﺠﺫﺍﺒﺔ ﻋﻠﻰ ﺍﻟﻤﺩﻯ ﺍﻟﻁﻭﻴل
 ﻯ ﺠﻬﺎﺯ ﺃﺒﻭﻅﺒﻲ ﻟﻼﺴﺘﺜﻤﺎﺭﺘﺤﺩﻴﺩ ﻭﺘﺴﻌﻴﺭ ﻭﺇﺩﺍﺭﺓ ﺍﻟﻤﺨﺎﻁﺭ ﺃﻫﻤﻴﺔ ﻗﺼﻭﻯ ﻓﻲ ﻨﻬﺞ ﺍﻻﺴﺘﺜﻤﺎﺭ ﻟﺩﻟ
ل ﻨﻬﺞ ﺘﻌﺎﻭﻨﻲ ﻴﺘﻀﻤﻥ ﻤﺸﺎﺭﻴﻊ ﻤﺸـﺘﺭﻜﺔ ﻤـﻊ ﺸـﺭﻜﺎﺀ ﻓﻲ ﺍﻟﻌﻘﺎﺭﺍﺕ، ﻭﺇﺩﺍﺭﺓ ﺘﻨﻔﻴﺫ ﺨﻁﺔ ﻋﻤﻠﻬﺎ ﻤﻥ ﺨﻼ
                                                
 .03 p، tic po -  1
 .23 p، tic po -  2




ﺘﻡ ﻤﺭﺍﻗﺒﺘﻬﺎ ﻋﻥ ﻜﺜﺏ ﻤﻥ ﻗﺒل ﻓﺭﻴـﻕ ﺠﻬـﺎﺯ ﺘﺓ ﻭﻜﺫﻟﻙ ﻤﺩﻴﺭﻱ ﺍﻟﺼﻨﺎﺩﻴﻕ ، ﻭﺍﻟﺘﻲ ﻤﺤﻠﻴﻴﻥ ﻤﻥ ﺫﻭﻱ ﺍﻟﺨﺒﺭ
  .ﺩﺍﺀﺍﻵﻤﻘﺭ ﺃﺒﻭﻅﺒﻲ ﻟﻼﺴﺘﺜﻤﺎﺭ ﻓﻲ 
ﺃﻨـﻭﺍﻉ ﺍﻷﺼـﻭل  ﻑ ﺍﺴﺘﺭﺍﺘﻴﺠﻴﺔ ﻤﺭﻨﺔ ﺘﺴﻤﺢ ﻟﻼﺴﺘﺜﻤﺎﺭ ﻋﺒﺭ ﻤﺠﻤﻭﻋﺔ ﻤﺘﻨﻭﻋﺔ ﻤﻥﻴﺘﻭﻅﺒ ﺘﻘﻭﻡ 
ﺘـﺩﻋﻡ ﻤـﺩﻴﺭﻱ ﺒﻓﺭﻴﻕ ﺍﻟﻤﺎﻟﻴﺔ  ﻴﻘﻭﻡﻭ. ﻋﻨﺩ ﻨﻘﺎﻁ ﺍﻟﺩﺨﻭل ﺍﻟﻤﺨﺘﻠﻔﺔ ﻓﻲ ﻫﻴﻜل ﺭﺃﺱ ﺍﻟﻤﺎلﺍﻟﻌﻘﺎﺭﻴﺔ، ﻭﻜﺫﻟﻙ 
ﺩﺍﺀ ﻭﻏﻴﺭﻫـﺎ ﻭﻭﻀﻊ ﺍﻟﻤﻴﺯﺍﻨﻴﺔ ﻭﺇﻋﺩﺍﺩ ﺘﻘﺎﺭﻴﺭ ﺍﻵﻋﻥ ﺘﻨﻅﻴﻡ ﻭﺘﻨﻔﻴﺫ ﺍﻻﺴﺘﺜﻤﺎﺭﺍﺕ  ﻤﺴﺅﻭل ﻭﺍﻻﺴﺘﺜﻤﺎﺭ، ﻭﻫ
  . ﺍﻟﻌﺎﻟﻤﻴﺔ ﻟﻠﺴﻭﻕﻁﻭﻴﻠﺔ ﺍﻷﺠل  ﺍﻻﺴﺘﺭﺍﺘﻴﺠﻴﺔ ﻤﻥ ﺍﻟﺘﺤﻠﻴﻼﺕ ﺍﻟﺘﻲ ﺘﺴﺎﻋﺩ ﻓﺭﻴﻕ ﺍﻻﺴﺘﺜﻤﺎﺭ ﻓﻲ ﺘﻁﻭﻴﺭ
ﻤﺴـﺘﻘﺭﺓ ﺍﻟﻨﻘﺩﻴـﺔ ﺍﻟﺘﺩﻓﻘﺎﺕ ﺍﻟﺍﻟﻤﻭﺍﻗﻑ ﺍﻟﺭﺍﺌﺩﺓ ﻓﻲ ﺍﻟﺴﻭﻕ ﻭ ﺘﺒﻨﻲﻋﻠﻰ ﺍﻷﺼﻭل ﻤﻊ  ﺍﻟﺘﺭﻜﻴﺯ ﺍﻷﺴﺎﺴﻲ
ﻨﻘل، ﻓﻀﻼ ﻋـﻥ ﺍﻟﺒﻨﻴـﺔ ﺍﻟﻨﺴﺒﻴﺎ، ﺒﻤﺎ ﻓﻲ ﺫﻟﻙ ﺍﻟﻤﺭﺍﻓﻕ، ﻤﺜل ﺍﻟﻤﻴﺎﻩ ﻭﺍﻟﻐﺎﺯ ﻭﺍﻟﻜﻬﺭﺒﺎﺀ ﻭﺸﺭﻜﺎﺕ ﺍﻟﺘﻭﺯﻴﻊ ﻭ
 ﻬﺎﻟـﺩﻴ . ﻴﺔ ﺍﻟﺸـﺤﻥ ﺍﻟﺘﺤﺘﻴﺔ ﻟﻠﻨﻘل، ﻤﺜل ﺍﻟﻁﺭﻕ ﺍﻟﺘﻲ ﺘﺘﻘﺎﻀﻰ ﺭﺴﻭﻤﺎ ﻭﺍﻟﻤﻭﺍﻨﺊ ﻭﺍﻟﻤﻁﺎﺭﺍﺕ ﻭﺍﻟﺴﻜﻙ ﺍﻟﺤﺩﻴﺩ
ﻫﻭ ﺍﻟﺤﺼﻭل ﻋﻠﻰ ﺤﺼﺹ ﺃﻗﻠﻴﺔ ﺠﻨﺒﺎ ﺇﻟﻰ ﺠﻨﺏ ﻤﻊ ﺍﻟﺸـﺭﻜﺎﺀ ﺍﻟﻤﻨﺎﺴـﺒﻴﻥ، ﻤـﻊ  ﺔﺴﺘﺭﺍﺘﻴﺠﻴﺔ ﺍﻷﺴﺎﺴﻴﺍﻻ
ﺴـﻌﻰ ﺘﻻ  ﻭﻫـﻲ . ﺍﻟﺘﺭﻜﻴﺯ ﻋﻠﻰ ﺍﻷﺴﻭﺍﻕ ﺍﻟﻤﺘﻘﺩﻤﺔ ﻭﻟﻜﻥ ﺃﻴﻀﺎ ﺯﻴﺎﺩﺓ ﺍﻟﺘﺭﻜﻴﺯ ﻋﻠﻰ ﺍﻷﺴـﻭﺍﻕ ﺍﻟﻨﺎﺸـﺌﺔ 
   .ﺴﺘﺜﻤﺭ ﻓﻴﻬﺎﺘﻟﻠﺴﻴﻁﺭﺓ ﺃﻭ ﺘﺸﻐﻴل ﺃﺼﻭل ﺍﻟﺒﻨﻴﺔ ﺍﻟﺘﺤﺘﻴﺔ ﺍﻟﺘﻲ 
  :1ﺴﺘﺜﻤﺎﺭﺍﺕ ﺨﺎﺼﺔﺇﺩﺍﺭﺓ ﺍ -ﺴﺎﺒﻌﺎ
ﺩﻴﺭﻫﺎ ﺨﺎﺭﺠﻴﺎ ﻤﻥ ﺘﻫﻲ ﺍﻟﻤﺴﺅﻭﻟﺔ ﻋﻥ ﺍﻻﺴﺘﺜﻤﺎﺭ ﻓﻲ ﺍﻷﺴﻬﻡ ﺍﻟﺨﺎﺼﺔ ﻋﺎﻟﻤﻴﺎ ﻤﻥ ﺨﻼل ﺍﻷﻤﻭﺍل ﺍﻟﺘﻲ      
ﺒﺩﺃ ﻭ. ﺍﻟﺨﺎﺭﺠﻴﻴﻥ ﻬﺎﺠﻨﺒﺎ ﺇﻟﻰ ﺠﻨﺏ ﻤﻊ ﺸﺭﻜﺎﺌ ﺘﻜﻭﻥ ﺨﻼل ﺍﻻﺴﺘﺜﻤﺎﺭﺍﺕ ﻓﻲ ﺍﻟﺸﺭﻜﺎﺕ ﺍﻟﺨﺎﺼﺔ، ﻭﻋﺎﺩﺓ
ﻅﺔ ﺠﻬﺎﺯ ﺃﺒﻭﻅﺒﻲ ﻟﻼﺴﺘﺜﻤﺎﺭ، ﺇﻟﻰ ﺘﻨﻭﻴﻊ ﻤﺤﻔ 9891 ﺴﻨﺔﻓﻲ ﺍﻷﺴﻬﻡ ﺍﻟﺨﺎﺼﺔ ﻓﻲ ﻭﻗﺕ ﻤﺒﻜﺭ ﺍﻻﺴﺘﺜﻤﺎﺭ 
ﻟﺩﻴﻬﺎ ﺜﻼﺜﺔ  .ﻓﻲ ﺃﺴﻭﺍﻕ ﺍﻷﺴﻬﻡ ﺍﻟﻌﺎﻤﺔ ﺔ ﺤﺴﺏ ﺍﻟﻤﺨﺎﻁﺭ ﺘﻔﻭﻕ ﺘﻠﻙ ﺍﻟﺘﻲﻭﺍﻟﺴﻌﻲ ﻟﺘﺤﻘﻴﻕ ﻋﻭﺍﺌﺩ ﺍﻟﻤﻌﺩﻟ
ﻭﻴﺘﻡ . ﺍﻻﺴﺘﺜﻤﺎﺭ ﺍﻟﻤﺒﺎﺸﺭ ﻭﺍﻻﺴﺘﺜﻤﺎﺭ ﺍﻟﺭﺌﻴﺴﻲ ،ﺍﻟﺜﺎﻨﻭﻱ ﻭ ﺍﺴﺘﺜﻤﺎﺭ ﺼﻨﺩﻭﻕ ﺍﻻﺒﺘﺩﺍﺌﻲ: ﻼﺴﺘﺜﻤﺎﺭﻟﺃﻨﺸﻁﺔ 
ﺠﻤﻴﻊ ﺃﻨﺤﺎﺀ ﺃﻤﺭﻴﻜﺎ ﺍﻟﺸﻤﺎﻟﻴﺔ ﻭﺃﻭﺭﻭﺒﺎ ﻭﺍﻷﺴﻭﺍﻕ ﺍﻟﻨﺎﺸﺌﺔ ﺎﻷﻤﻭﺍل ﺍﻷﻭﻟﻴﺔ ﺠﻐﺭﺍﻓﻴﺎ ﻓﻲ ﺒﺘﻨﻅﻴﻡ ﻫﺫﺍ ﺍﻟﻨﺸﺎﻁ 
ﺍﻻﺴﺘﺜﻤﺎﺭ ﻓﻲ ﺠﻤﻴﻊ ﺍﻻﺴﺘﺭﺍﺘﻴﺠﻴﺎﺕ، ﻓﻲ ﺤﻴﻥ ﺍﻟﺜﺎﻨﻭﻱ ﻭﺘﺸﻐﻴل ﺍﻷﻨﺸﻁﺔ ﺍﻻﺴﺘﺜﻤﺎﺭﻴﺔ ﺍﻟﺭﺌﻴﺴﻴﺔ ﻋﻠﻰ ﻤﻨﺼﺔ 
. ﻭﺍﻹﻁﺎﺭ ﺍﻟﺯﻤﻨﻲ ﺠﻐﺭﺍﻓﻴﺎ، ﻭﺍﻟﺼﻨﺎﻋﺔ، ﻭﺍﻟﻤﺭﺤﻠﺔ، ﻭﺤﺠﻡ ﺔﻤﺤﻔﻅﺔ ﻤﺘﻨﻭﻋﺍﻟﻭﺍﻟﻨﺘﻴﺠﺔ ﻫﻲ ﺃﻥ . ﻋﺎﻟﻤﻴﺔ
  .ﺱ ﻀﺩ ﻜل ﻤﻥ ﺍﻟﻤﺘﻭﺴﻁﺔ ﻭﻤﻘﺎﻴﻴﺱ ﻁﻭﻴﻠﺔ ﺍﻷﺠلﺩﺍﺀ ﻭﻗﻴﺎﺁﻭﺘﺭﺍﻗﺏ ﻋﻥ ﻜﺜﺏ 
  ﺇﺩﺍﺭﺓ ﺍﻟﻤﺨﺎﻁﺭ: ﺍﻟﻔﺭﻉ ﺍﻟﺨﺎﻤﺱ
  : ﻟﺠﻬﺎﺯ ﺃﺒﻭﻅﺒﻲ ﻟﻼﺴﺘﺜﻤﺎﺭ ﺔﺴﺘﺭﺍﺘﻴﺠﻴﺍﻹﻤﺭﺍﺤل ﺍﻟﺇﺩﺍﺭﺓ ﺍﻟﻤﺨﺎﻁﺭ ﺩﻭﺭﺍ ﻤﺭﻜﺯﻴﺎ ﻓﻲ ﻜل ﻤﺭﺤﻠﺔ ﻤﻥ  ﺘﺅﺩﻱ
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  1:ﻭﺍﻟﻤﺘﻤﺜل ﻓﻲ ﺍﻟﻨﻘﺎﻁ ﺍﻟﺘﺎﻟﻴﺔ
ﻤﻊ  ﺯ ﺃﺒﻭﻅﺒﻲ ﻟﻼﺴﺘﺜﻤﺎﺭ،ﺍﻟﻤﺩﻴﺭ ﺍﻟﻌﺎﻡ ﻟﺩﻴﻪ ﺍﻟﻤﺴﺅﻭﻟﻴﺔ ﺍﻟﻨﻬﺎﺌﻴﺔ ﻋﻥ ﺇﺩﺍﺭﺓ ﺍﻟﻤﺨﺎﻁﺭ ﻓﻲ ﺠﻬﺎ -ﺃﻭﻻ
ﻟﺠﻨﺔ ﺍﻻﺴﺘﺜﻤﺎﺭ، ﻟﺠﻨﺔ ﺍﻹﺩﺍﺭﺓ،  :ﺍﻟﻤﺴﺎﻋﺩﺓ ﻭﺍﻟﻤﺸﻭﺭﺓ ﻤﻥ ﻋﺩﺩ ﻤﻥ ﺍﻟﻠﺠﺎﻥ ﻭﺍﻹﺩﺍﺭﺍﺕ، ﺒﻤﺎ ﻓﻲ ﺫﻟﻙ
، ﻗﺴﻡ ﺨﺩﻤﺎﺕ ﺍﻻﺴﺘﺜﻤﺎﺭ (DFE)ﻭﺤﺩﺓ ﺍﻟﺘﻘﻴﻴﻡ ﻭﺍﻟﻤﺘﺎﺒﻌﺔ  ،ﺸﻌﺒﺔ ﻭﻟﺠﻨﺔ ﺍﻻﺴﺘﺭﺍﺘﻴﺠﻴﺔ، ﺍﺴﺘﺭﺍﺘﻴﺠﻴﺔ
 .، ﻗﺴﻡ ﺍﻟﺘﺩﻗﻴﻕ ﺍﻟﺩﺍﺨﻠﻲ ﻭﻗﺴﻡ ﺍﻟﺸﺅﻭﻥ ﺍﻟﻘﺎﻨﻭﻨﻴﺔ(DSI)
ﻠﺴﻭﻕ ﺍﻟﻤﻁﻠﻘﺔ، ﻭﺍﻻﺌﺘﻤﺎﻥ ﻭﻤﺨﺎﻁﺭ ﺍﻟﺴﻴﻭﻟﺔ، ﻭﻜﺫﻟﻙ ﺍﻟﻤﺨﺎﻁﺭ ﺍﻟﻨﻅﺎﻤﻴﺔ، ﻓﻲ ﻟﺩﺍﺭ ﺍﻟﺘﻌﺭﺽ ﻴ -ﺜﺎﻨﻴﺎ
ﻤﻌﻴﺎﺭ "ﻷﺼﻭل ﻭﺍﻟﻤﻨﺎﻁﻕ ﺍﻟﺠﻐﺭﺍﻓﻴﺔ، ﻤﻥ ﺍﻟﻤﻘﺎﻡ ﺍﻷﻭل ﻤﻥ ﺨﻼل ﺍﻟﺘﻨﻭﻴﻊ، ﻤﻥ ﻗﺒل ﻓﺌﺔ ﻤﻥ ﻓﺌﺎﺕ ﺍ
ﺍﻟﻤﻌﻴﺎﺭ "ﻭﻴﻁﻠﻕ ﻋﻠﻰ ﺍﻟﻤﻜﻭﻨﺎﺕ ﺍﻟﻔﺭﺩﻴﺔ ﻤﻥ . ﻭﻗﺭﺍﺭﺍﺕ ﺘﻭﺯﻴﻊ ﺍﻷﺼﻭل ﺍﻟﻤﺭﺘﺒﻁﺔ ﺒﻬﺎ ."ﺍﻟﻤﺤﺎﻴﺩﺓ
 .ﺍﻟﺴﻠﺒﻴﺔ ﻭﺍﻹﻴﺠﺎﺒﻴﺔ otnitilpsﻭﺍﻟﺘﻲ ﻴﻤﻜﻥ ﺃﻥ ﻴﻜﻭﻥ ﺃﺒﻌﺩ " ﺒﺭﻙ" "ﻤﺤﺎﻴﺩ
ﻤﺨﺎﻁﺭ ﺍﻟﻨﺴﺒﻴﺔ ﻤﻥ ﻗﺒل ﺇﺩﺍﺭﺍﺕ ﺍﻻﺴﺘﺜﻤﺎﺭ ﻤﻨﻬﺎ ﻀﺩ ﺍﻟﻘﻴﺎﺴﻲ ﺍﻟﻤﻨﻭﻁﺔ ﺒﻪ، ﻭﺍﻟﻤﺒﺎﺩﺉ ﺍﻟﺘﺩﺍﺭ   -ﺜﺎﻟﺜﺎ
ﻘﻭﻡ ﺒﻬﺎ ﺩﺍﺨل ﺘﻴﺘﻡ ﺘﻀﻤﻴﻥ ﺫﻟﻙ ﻓﻲ ﻋﻤﻠﻴﺎﺕ ﺍﻻﺴﺘﺜﻤﺎﺭ ﺍﻟﺘﻲ . ﺍﻟﺘﻭﺠﻴﻬﻴﺔ ﻟﻼﺴﺘﺜﻤﺎﺭ ﺘﺠﻤﻊ ﺍﻟﻤﻌﺘﻤﺩﺓ
  .ﻭﻋﺒﺭ ﻓﺌﺎﺕ ﺍﻷﺼﻭل
ﻟﻤﺨﺎﻁﺭ ﺍﻟﺴﻭﻕ , ﻠﺴﻴﻁﺭﺓ ﻋﻠﻰ ﺍﻟﻤﺨﺎﻁﺭ ﻋﻠﻰ ﻤﺴﺘﻭﻯ ﺍﻹﺩﺍﺭﺍﺕﻟ ﺍﻵﻟﻴﺎﺕ ﻤﻥ ﻌﺩﻴﺩﺍﻟﻋﻤل  -ﺭﺍﺒﻌﺎ
ﻘﺎﺩﺭﺓ ﻋﻠﻰ ﺘﺨﺯﻴﻥ ﻭﺘﻘﻴﻴﻡ ﻤﺠﻤﻭﻋﺔ ﻤﻥ ﺍﻟﻤﻌﺎﻴﻴﺭ ﺃﻭ ﺍﻟﻨﻅﻡ ﺍﻟﻤﻌﻠﻭﻤﺎﺕ ﻭﺍﻟﻁﺭﻑ ﺍﻟﻤﻘﺎﺒل ﻭﺍﻟﻤﺘﻤﺜﻠﺔ ﻓﻲ 
ﻥ ﻟﻠﺘﺤﻘﻕ ﻤﻫﺫﻩ ﺍﻷﻨﻅﻤﺔ ﺘﺴﻤﺢ ﻟﻤﺨﺎﻁﺭ ﺍﻻﺴﺘﺜﻤﺎﺭ ﺩﺍﺨل ﻜل ﻤﺤﻔﻅﺔ ﻤﺘﺩﺍﻭﻟﺔ، ﺍﻟﻤﺒﺎﺩﺉ ﺍﻟﺘﻭﺠﻴﻬﻴﺔ 
 .ﻤﻥ ﻗﺒل ﺍﻟﺘﺠﺎﺭﺓﺍﻻﻤﺘﺜﺎل ﻤﺎ ﺒﻌﺩ ﺍﻟﺘﺩﺍﻭل 
ﺭ ﺇﺩﺍﺭﺓ ﺇﻁﺎ ﺍﻟﺘﻨﻔﻴﺫ ﺍﻟﻤﺘﻘﻥ ﻓﻲﻋﻥ ﻗﻴﺎﺩﺓ  ﺔﺍﻟﻤﺴﺅﻭﻟ ﻤﺭﻜﺯﻴﺔ ﻭﻅﻴﻔﺔ ﺇﺩﺍﺭﺓ ﺍﻟﻤﺨﺎﻁﺭ ﻭﻫﻲ - ﺨﺎﻤﺴﺎ
ﻤﺨﺎﻁﺭ ﺠﻬﺎﺯ ﺃﺒﻭﻅﺒﻲ ﻟﻼﺴﺘﺜﻤﺎﺭ ﺍﻟﺫﻱ ﻴﺩﻋﻡ ﺍﻹﺩﺍﺭﺍﺕ ﻓﻲ ﺇﺩﺍﺭﺓ ﺍﻟﻤﺨﺎﻁﺭ ﺍﻟﺘﻲ ﻴﺘﻌﺭﻀﻭﻥ ﻟﻬﺎ ﻭﻴﺘﻴﺢ 
ﺒﻤﺎ ﻓﻲ ﺫﻟﻙ ﻤﺨﺎﻁﺭ ﺍﻟﻁﺭﻑ )ﻤﺨﺎﻁﺭ ﺍﻻﺌﺘﻤﺎﻥ , ﺘﺸﻐﻴﻠﻴﺔﺍﻟﻤﺨﺎﻁﺭ ﺍﻟ: ﺇﻋﺩﺍﺩ ﺍﻟﺘﻘﺎﺭﻴﺭ ﺍﻟﻤﻭﺤﺩﺓ ﻟﻠﻤﺨﺎﻁﺭ
  ﺍﻟﺩﺭﺍﺴﺎﺕ ﺍﻟﻨﺎﻓﻴﺔ ﻟﻠﺠﻬﺎﻟﺔ ﺍﻟﺘﺸﻐﻴﻠﻴﺔﻭﻤﺨﺎﻁﺭ ﺍﻟﺘﻘﺎﺭﻴﺭ ﻭ, ﺩﺍﺀﺍﻵ ﻟﺘﺯﺍﻡﻤﺨﺎﻁﺭ ﻋﺩﻡ ﺇ, (ﺍﻟﻤﻘﺎﺒل
  
  ﺒﺈﻤﺎﺭﺓ ﺃﺒﻭﻅﺒﻲ  "aladabuM"ﺼﻨﺩﻭﻕ ﻤﺒﺎﺩﻟﺔ ﻟﻠﺘﻨﻤﻴﺔ : ﺍﻟﻤﻁﻠﺏ ﺍﻟﺜﺎﻨﻲ
  :ﻴﻜل ﺍﻟﺘﻨﻅﻴﻤﻲﻭﺍﻟﻬ "aladabuM"ﻟﻤﺤﺔ ﺤﻭل ﺼﻨﺩﻭﻕ ﻤﺒﺎﺩﻟﺔ ﻟﻠﺘﻨﻤﻴﺔ : ﺍﻟﻔﺭﻉ ﺍﻷﻭل
  : ﺴﻭﻑ ﻨﺘﻁﺭﻕ ﺇﻟﻴﻬﺎ ﻓﻲ ﺍﻵﺘﻲ 
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ﻭﻤﺼﺎﺩﺭ  ،1ﻤﻥ ﻗﺒل ﺤﻜﻭﻤﺔ ﺃﺒﻭﻅﺒﻲ 2002ﺘﺄﺴﺴﺕ ﺸﺭﻜﺔ ﻤﺒﺎﺩﻟﺔ ﻟﻠﺘﻨﻤﻴﺔ ﻓﻲ ﻋﺎﻡ  :ﻨﺸﺄﺓ ﺍﻟﺼﻨﺩﻭﻕ -ﺃﻭﻻ
ﻤﻠﻴﺎﺭ ﺩﻭﻻﺭ ﻓﻲ  2.84ﺒـ ﺃﺼﻭﻟﻬﺎ ﻤﻥ ﺍﻟﻌﺎﺌﺩﺍﺕ ﺍﻟﻨﻔﻁﻴﺔ ﻟﻺﻤﺎﺭﺓ، ﺇﺫ ﺘﻘﺩﺭ ﺤﺠﻡ ﺍﻷﺼﻭل ﺍﻟﺘﻲ ﺘﻤﺘﻠﻜﻬﺎ 
ﻭ  8002ﻭ  7002ﺭ ﺤﻴﺙ ﻗﺩﺭ ﺍﺠﻤﺎﻟﻲ ﺃﺼﻭﻟﻬﺎ ﻟﻠﺴﻨﻭﺍﺕ ﻭﺃﺼﻭﻟﻬﺎ ﻓﻲ ﺍﺭﺘﻔﺎﻉ ﻤﺴﺘﻤ ،22102 ﺴﺒﺘﻤﺒﺭ
ﻤﻠﻴﺎﺭ ﺩﻭﻻﺭ ﻭ  2.42ﻤﻠﻴﺎﺭ ﺩﻭﻻﺭ ﻭ  7.31ﻤﻠﻴﺎﺭ ﺩﻭﻻﺭ ﻭ  7.01ﻋﻠﻰ ﺍﻟﺘﻭﺍﻟﻲ ﺒـ  0102ﻭ  9002
ﻭﻟﻬﺎ ﻋﺩﺓ  ،3ﻋﺎﻤﻼ 052ﻭﺘﻭﻅﻑ ﻤﺒﺎﺩﻟﺔ ؛ (10ﺍﻨﻅﺭ ﺍﻟﻤﻠﺤﻕ )ﺭﻤﻠﻴﺎﺭ ﺩﻭﻻ 2.84ﻤﻠﻴﺎﺭ ﺩﻭﻻﺭ ﻭ  6.72
ﻤﺎﺭﺍﺘﻬﺎ ﺘﺘﻤﻴﺯ ﺒﺎﻟﺘﻨﻭﻉ ﻭﺘﺘﺭﻜﺯ ﺃﻏﻠﺏ ﺍﺴﺘﺜﻤﺎﺭﺍﺘﻬﺎ ﻤﺤﻠﻴﺎ ﺍﺴﺘﺜﻤﺎﺭﺍﺕ ﻓﻲ ﺸﺭﻜﺎﺕ ﺭﻓﻴﻌﺔ ﺍﻟﻤﺴﺘﻭﻯ، ﻭﺍﺴﺘﺜ
، ﻏﻴﺭ ﺃﻨﻬﺎ ﻤﺎﺯﺍﻟﺕ ﺘﻔﺘﻘﺭ (ﺩﻭل ﻤﺠﻠﺱ ﺍﻟﺘﻌﺎﻭﻥ ﺍﻟﺨﻠﻴﺠﻲ)ﻭﻓﻲ ﺩﻭل ﺍﻟﻤﻨﻁﻘﺔ ( ﺍﻹﻤﺎﺭﺍﺕ ﺍﻟﻌﺭﺒﻴﺔ ﺍﻟﻤﺘﺤﺩﺓ)
   .4ﺍﻟﻤﻁﻠﻭﺒﺔ ﻓﻲ ﺍﺴﺘﺜﻤﺎﺭﺍﺘﻬﺎ ﺇﻟﻰ ﺍﻟﺸﻔﺎﻓﻴﺔ
 ﺍﺒﺘـﺩﺍﺀ ﻜل ﺍﻟﺘﻨﻅﻴﻤﻲ ﻟﻤﺒﺎﺩﻟﺔ ﻴﻭﻀﺢ ﺍﻟﺸﻜل ﺍﻟﻤﻭﺍﻟﻲ ﺍﻟﻬﻴ :ﻤﺒﺎﺩﻟﺔ ﻟﻠﺘﻨﻤﻴﺔ  ﺼﻨﺩﻭﻕﺍﻟﻬﻴﻜل ﺍﻟﺘﻨﻅﻴﻤﻲ ﻟ -ﺜﺎﻨﻴﺎ









  ﻤﺒﺎﺩﻟﺔ ﻟﻠﺘﻨﻤﻴﺔ ﺼﻨﺩﻭﻕﺍﻟﻬﻴﻜل ﺍﻟﺘﻨﻅﻴﻤﻲ ﻟ ( :6-3) ﺭﻗﻡ ﺍﻟﺸﻜل
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ﻟﻬﻴﻜل ﺍﻟﺘﻨﻅﻴﻤﻲ ﻟﻤﺒﺎﺩﻟﺔ ﻻ ﻴﻌﻁﻲ ﻓﻲ ﺍﻟﺤﻘﻴﻘﺔ ﺍﻟﺼﻭﺭﺓ ﺍﻟﺩﻗﻴﻘﺔ ﻟﻠﺼﻨﺩﻭﻕ ﻨﻅﺭﺍ ﻟﻌﺩﻡ ﺍﻟﻜﺸﻑ ﻋﻥ ﺍ
، ﺇﻻ ﺃﻨﻪ ﻨﻼﺤﻅ ﺃﻥ ﺸﺭﻜﺔ ﻤﺒﺎﺩﻟﺔ ﺇﺩﺍﺭﺘﻬﺎ ﺤﺴﺏ ﻜل ﻗﻁﺎﻉ ﻤﺴﺘﺜﻤﺭ ﻓﻴﻪ ﺃﺴﻤﺎﺀ ﺃﻗﺴﺎﻡ ﺍﻟﻌﻤﻠﻴﺎﺕ ﻤﺨﺘﻠﻑ
، ﻭﺭﺌﻴﺴﻬﺎ ﻭﻟﻲ ﻋﻬﺩ ﺃﺒﻭﻅﺒﻲ" ﻤﺤﻤﺩ ﺒﻥ ﺯﺍﻴﺩ ﺁل ﻨﻬﻴﺎﻥ"ﺘﺎﺒﻌﺔ ﻟﺤﻜﻭﻤﺔ ﺃﺒﻭﻅﺒﻲ ﻭﺍﻟﺘﻲ ﻴﺭﺃﺴﻬﺎ ﺍﻟﺸﻴﺦ 
ﻜﻤﺎ ﻴﺸﻐل ﻫﺫﺍ ﺍﻷﺨﻴﺭ ﻤﻨﺼﺏ ﺭﺌﻴﺱ ﺠﻬﺎﺯ ﺍﻟﺸﺅﻭﻥ " ﺨﻠﺩﻭﻥ ﺨﻠﻴﻔﺔ ﺍﻟﻤﺒﺎﺭﻙ"ﺍﻟﺘﻨﻔﻴﺫﻱ ﻭﺍﻟﻌﻀﻭ ﺍﻟﻤﻨﺘﺩﺏ 
ﺍﻟﺘﻨﻔﻴﺫﻴﺔ ﻟﺤﻜﻭﻤﺔ ﺃﺒﻭﻅﺒﻲ، ﻭﻴﻼﺤﻅ ﻋﻠﻰ ﻤﺒﺎﺩﻟﺔ ﺃﻨﻬﺎ ﻻ ﺘﺘﻭﻓﺭ ﻋﻠﻰ ﺍﻟﺘﻌﺩﺩ ﻓﻲ ﺃﻗﺴﺎﻡ ﻋﻤﻠﻴﺎﺘﻬﺎ ﻭﻤﻥ 
، ﻌﺎﻨﺔ ﺒﺄﻗﺴﺎﻡ ﺇﺩﺍﺭﻴﺔ ﺇﻀﺎﻓﻴﺔﺍﻻﺴﺘ ﺍﻟﻤﺭﺠﺢ ﺃﻥ ﻫﺫﺍ ﻴﻌﻭﺩ ﻟﺘﺭﻜﻴﺯ ﺍﺴﺘﺜﻤﺎﺭﺍﺘﻬﺎ ﻓﻲ ﺍﻟﺩﺍﺨل ﻤﻤﺎ ﻴﻨﻘﺹ ﻋﻠﻴﻬﺎ
  .ﻭﻜﺫﻟﻙ ﺇﻟﻰ ﺘﻜﺘﻡ ﻋﻥ ﻤﺠﻤل ﺘﻔﺼﻴل ﻋﻤﻠﻴﺎﺘﻬﺎ ﺍﻻﺴﺘﺜﻤﺎﺭﻴﺔ
  ":aladabuM"ﺍﻻﺴﺘﺭﺍﺘﻴﺠﻴﺔ ﺍﻻﺴﺘﺜﻤﺎﺭﻴﺔ ﻟﺼﻨﺩﻭﻕ ﻤﺒﺎﺩﻟﺔ ﻟﻠﺘﻨﻤﻴﺔ  :ﺍﻟﻔﺭﻉ ﺍﻟﺜﺎﻨﻲ
 -0302ﺭﺅﻴﺔ ﺃﺒﻭﻅﺒﻲ ﺍﻻﻗﺘﺼﺎﺩﻴﺔ  –ﺘﺘﻁﻠﻊ ﺤﻜﻭﻤﺔ ﺇﻤﺎﺭﺓ ﺃﺒﻭﻅﺒﻲ، ﻟﻭﻀﻊ ﺨﻁﻁ ﻁﻭﻴﻠﺔ ﺍﻷﺠل 
ﺒﻭﻅﺒﻲ ﺇﻟﻰ ﺍﻗﺘﺼﺎﺩ ﻤﺴﺘﺩﺍﻡ ﻭﻤﺘﻨﻭﻉ ﻭﺍﻟﺭﻓﻊ ﻤﻥ ﻗﻴﻤﺘﻪ ﺍﻟﻤﻀﺎﻓﺔ، ﻭﻫﺫﺍ ﻤـﺎ ﻤﻥ ﺃﺠل ﺘﺤﻭﻴل ﺍﻗﺘﺼﺎﺩ ﺇﻤﺎﺭﺓ ﺃ
ﺘﺴﻌﻰ ﻟﺘﺤﻘﻴﻘﻪ ﺸﺭﻜﺔ ﻤﺒﺎﺩﻟﺔ ﻟﻠﺘﻨﻤﻴﺔ ﻭﺍﻟﺤﺩ ﻤﻥ ﺍﻻﻋﺘﻤﺎﺩ ﻋﻠﻰ ﺍﻟﻌﺎﺌﺩﺍﺕ ﺍﻟﻨﻔﻁﻴﺔ، ﻭﺫﻟـﻙ ﺒﺘﺭﻜﻴﺯﻫـﺎ ﻋﻠـﻰ 
ﻤـﻥ  %04ﺤـﻭﺍﻟﻲ " ﻤﺒﺎﺩﻟـﺔ "ﺍﺴـﺘﺜﻤﺭﺕ  8002ﺇﻟﻰ ﻏﺎﻴﺔ  0002ﺍﻻﺴﺘﺜﻤﺎﺭ ﻤﺤﻠﻴﺎ، ﻓﺨﻼل ﺍﻟﻔﺘﺭﺓ ﻤﻥ 
ﻭﺍﻟﻤﻌﻠﻥ ﻋﻨﻪ ﻤﺤﻠﻴﺎ، ﻋﻠﻰ ﻋﻜﺱ ﺍﻟﻌﺩﻴﺩ ﻤﻥ ﺍﻟﺼﻨﺎﺩﻴﻕ ﺍﻟﺴﻴﺎﺩﻴﺔ ﺍﻟﺨﻠﻴﺠﻴﺔ ﻭﻤـﻥ ﺒﻴﻨﻬـﺎ ﺍﻻﺠﻤﺎﻟﻲ ﺍﻟﻤﺴﺘﺜﻤﺭ 
، ﺍﻟﻠﺘﺎﻥ ﺘﻤـﻴﻼﻥ ﻟﻼﺴـﺘﺜﻤﺎﺭ ﻓـﻲ "AIQ"ﻭﺠﻬﺎﺯ ﻗﻁﺭ ﻟﻼﺴﺘﺜﻤﺎﺭ " AIK"ﺍﻟﻬﻴﺌﺔ ﺍﻟﻌﺎﻤﺔ ﻟﻼﺴﺘﺜﻤﺎﺭ ﺍﻟﻜﻭﻴﺘﻴﺔ 
ﻤﺴﺘﺜﻤﺭ ﻓﻲ ﺍﻷﺴـﻭﺍﻕ ﺍﻟﻤﺤﻠﻴـﺔ  ﻥﻤﻥ ﺍﻻﺠﻤﺎﻟﻲ ﺍﻟﻤﺴﺘﺜﻤﺭ ﺍﻟﻤﻌﻠﻥ ﻋﻓﻘﻁ  %01ﺍﻷﺴﻭﺍﻕ ﺍﻟﻐﺭﺒﻴﺔ ﺤﻭﺍﻟﻲ 
 ﺤﻜﻭﻤﺔ ﺃﺒﻭﻅﺒﻲ
 ﺔـﺎﺩﻟـﻤﺒ
 ﻤﺠﻤﻭﻋﺔ ﺍﻟﻌﻠﻤﻴﺎﺕ ﺍﻟﻤﺎﻟﻴﺔ ﻭﻤﺠﻤﻭﻋﺔ ﺸﺅﻭﻥ ﺍﻟﺸﺭﻜﺎﺕ
  ﺍﻟﻔﻀﺎﺀ ﻭﺍﻟﺘﻜﻨﻭﻟﻭﺠﻴﺎ









ﻥ ﺍﻟﺼﻨﺩﻭﻗﻴﻥ؛ ﻜﻤﺎ ﻴﺴﺘﺜﻤﺭ ﺼﻨﺩﻭﻕ ﻤﺒﺎﺩﻟﺔ ﻓﻲ ﻤﺠﻤﻭﻋﺔ ﻭﺍﺴﻌﺔ ﻤﻥ ﺍﻟﻘﻁﺎﻋﺎﺕ، ﻜﺎﻟﻔﻀﺎﺀ، ﻭﺍﻟﻁﺎﻗـﺔ، ﻴﻬﺫﻟ
ﻭﺍﻟﺼﻨﺎﻋﺔ، ﻭﺍﻟﺭﻋﺎﻴﺔ ﺍﻟﺼﺤﻴﺔ ﻭﺍﻟﺘﻜﻨﻭﻟﻭﺠﻴﺎ ﺍﻟﻤﻌﻠﻭﻤﺎﺕ، ﻭﺘﻜﻨﻭﻟﻭﺠﻴﺎ ﺍﻻﺘﺼﺎﻻﺕ، ﻭﺍﻟﺒﻨﻴﺔ ﺍﻟﺘﺤﺘﻴﺔ، ﻤﺎ ﻴـﺩل 
  .ﻋﻠﻰ ﺃﻥ ﺘﻨﻭﻉ ﺍﻟﻤﺤﻔﻅﺔ ﺍﻻﺴﺘﺜﻤﺎﺭﻴﺔ ﻟﻠﺼﻨﺩﻭﻕ ﻤﺒﺎﺩﻟﺔ ﻟﻠﺘﻨﻤﻴﺔ
  :ﻴل ﺍﻟﺘﻭﺯﻴﻊ ﺍﻟﺠﻐﺭﺍﻓﻲ ﻭﺍﻟﻘﻁﺎﻋﻲ ﻟﻠﺼﻨﺩﻭﻕ ﻤﺒﺎﺩﻟﺔ ﻟﻠﺘﻨﻤﻴﺔ ﻨﺘﻁﺭﻕ ﺇﻟﻴﻬﺎ ﻓﻲ ﺍﻟﺘﺎﻟﻲﻭﻟﺘﻭﻀﻴﺢ ﺃﻜﺜﺭ ﺘﻔﺎﺼ
ﺼﻨﺩﻭﻕ ﻤﺒﺎﺩﻟﺔ ﻟﻠﺘﻨﻤﻴﺔ ﻴﺴﺘﺜﻤﺭ ﻓﻲ ﻤﻨﺎﻁﻕ  :ﺍﻟﺘﻭﺯﻴﻊ ﺍﻟﺠﻐﺭﺍﻓﻲ ﻻﺴﺘﺜﻤﺎﺭﺍﺕ ﺼﻨﺩﻭﻕ ﻤﺒﺎﺩﻟﺔ ﻟﻠﺘﻨﻤﻴﺔ -ﺃﻭﻻ
ﻤﺨﺘﻠﻔﺔ ﻤﻥ ﺍﻟﻌﺎﻟﻡ، ﻏﻴﺭ ﺃﻥ ﺃﺼﻭﻟﻪ ﺍﻟﻤﺴﺘﺜﻤﺭﺓ ﺘﺨﺘﻠﻑ ﻤﻥ ﻤﻨﻁﻘﺔ ﺃﻭ ﺴﻭﻕ ﻷﺨﺭﻯ، ﻭﻫﻭ ﻤﺎ ﻴﻭﻀﺤﻪ 
  :ﺍﻟﺘﺎﻟﻲ ﺍﻟﺸﻜل
                              0102ﺍﻟﺘﻭﺯﻴﻊ ﺍﻟﺠﻐﺭﺍﻓﻲ ﻻﺴﺘﺜﻤﺎﺭﺍﺕ ﺼﻨﺩﻭﻕ ﻤﺒﺎﺩﻟﺔ ﻟﻠﺘﻨﻤﻴﺔ ﻟﺴﻨﺔ (: 7- 3) ﺭﻗﻡ ﺍﻟﺸﻜل
  (ﺩﻭﻻﺭ ﻤﻠﻴﺎﺭ 6.72)
  
 
  .30، ﺹ0102ﻤﺒﺎﺩﻟﺔ، ﺍﻟﺘﻘﺭﻴﺭ ﺍﻟﺴﻨﻭﻱ : ﺍﻟﻤﺼﺩﺭ           
ﻲ ﻤﻭﻀﺤﺔ ﻓﻲ ﻭﺠﻬﺔ ﺍﻻﺴﺘﺜﻤﺎﺭ ﺍﻟﺭﺌﻴﺴﻴﺔ ﻟﺼﻨﺩﻭﻕ ﻤﺒﺎﺩﻟﺔ ﻫﻲ ﻤﻨﻁﻘﺔ ﺍﻟﺸﺭﻕ ﺍﻷﻭﺴﻁ ﻜﻤﺎ ﻫ  
ﺘﻘﺭﻴﺒﺎ  %66ﺍﻟﺸﻜل ﺃﻋﻼﻩ، ﺃﻱ ﺃﻨﻬﺎ ﺘﻤﻴل ﻟﻼﺴﺘﺜﻤﺎﺭ ﺒﺩﺍﺨل ﺃﺴﻭﺍﻕ ﺩﻭل ﻤﺠﻠﺱ ﺍﻟﺘﻌﺎﻭﻥ ﺍﻟﺨﻠﻴﺠﻲ ﺒﻨﺴﺒﺔ 
ﻤﻠﻴﺎﺭ  9.3ﻤﻠﻴﺎﺭ ﺩﻭﻻﺭ، ﺃﻤﺎ  5.5ﻭ ﺒـ   %02ﻤﻠﻴﺎﺭ ﺩﻭﻻﺭ، ﺜﻡ ﺘﻠﻴﻬﺎ ﻤﻨﻁﻘﺔ ﺍﻓﺭﻴﻘﻴﺎ ﺒـ  2.81ﻭﺒﺤﻭﺍﻟﻲ 
ﻟﺘﻭﺯﻴﻊ ﻟﻼﺴﺘﺜﻤﺎﺭﺍﺕ ﻴﺅﻜﺩ ﻋﻠﻰ ﺩﻭﻻﺭ ﺍﻟﻤﺘﺒﻘﻴﺔ ﻤﻭﺯﻋﺔ ﻋﻠﻰ ﺃﻭﺭﻭﺒﺎ ﻭﺃﻤﺭﻴﻜﺎ ﺍﻟﺸﻤﺎﻟﻴﺔ ﻭﺁﺴﻴﺎ، ﻓﻬﺫﺍ ﺍ
ﻟﻼﺴﺘﺭﺍﺘﻴﺠﻴﺔ ﺘﺤﻘﻴﻕ ﺘﻨﻤﻴﺔ ﺒﺩﺍﺨل ﺍﻤﺎﺭﺓ ﺃﺒﻭﻅﺒﻲ ﻋﻠﻰ ﻭﺠﻪ ﺍﻟﺨﺼﻭﺹ " ﻤﺒﺎﺩﻟﺔ"ﺍﻨﺘﻬﺎﺝ ﺍﻟﺼﻨﺩﻭﻕ ﺍﻟﺴﻴﺎﺩﻱ 
ﻭﺍﻻﻤﺎﺭﺍﺕ ﺒﺸﻜل ﻋﺎﻡ، ﻜﻤﺎ ﻟﻬﺎ ﻋﺩﺓ ﻤﺸﺎﺭﻴﻊ ﺘﺴﺎﻫﻡ ﻓﻲ ﺘﻔﻌﻴل ﺍﻟﺘﻜﺎﻤل ﺍﻻﻗﺘﺼﺎﺩﻱ ﻟﺩﻭل ﻤﺠﻠﺱ ﺍﻟﺘﻌﺎﻭﻥ 
ﺘﻤﺘﻠﻙ ﺤﺼﺔ  –" ﺩﻭﻟﻔﻴﻥ ﻟﻠﻐﺎﺯ"ﻟﺘﻁﻭﻴﺭ ﻤﺸﺭﻭﻉ  (ﻟﻤﺤﺩﻭﺩﺓﺍ)ﺸﺭﻜﺔ ﺩﻭﻟﻔﻴﻥ ﻟﻠﻁﺎﻗﺔ ﺍﻟﺨﻠﻴﺠﻲ، ﻭﻤﺜﺎل ﺫﻟﻙ 
















ﺘﻭﻓﻴﺭ ﻤﺴﺘﻘﺒل ﺃﻓﻀل  ﺤﻴﺙ ﺘﻬﺩﻑ ﻟﺩﻋﻡ ﺍﻟﺘﻨﻤﻴﺔ ﺍﻟﺸﺎﻤﻠﺔ ﻭﺍﻟﺘﻁﻭﺭ ﺍﻻﻗﺘﺼﺎﺩﻱ ﻋﻠﻰ ﺍﻟﻤﺩﻯ ﺍﻟﺒﻌﻴﺩ ﻤﻥ ﺃﺠل
  .1ﻟﻸﺠﻴﺎل ﺍﻟﻘﺎﺩﻤﺔ
ﺘﺘﻭﻟﻰ ﻤﺒﺎﺩﻟﺔ ﺯﻤﺎﻡ ﺍﻻﺴﺘﺜﻤﺎﺭ ﻭﺍﻟﻌﻤل ﻓﻲ  :ﺎﻋﻲ ﻻﺴﺘﺜﻤﺎﺭﺍﺕ ﺼﻨﺩﻭﻕ ﻤﺒﺎﺩﻟﺔ ﻟﻠﺘﻨﻤﻴﺔﺍﻟﺘﻭﺯﻴﻊ ﺍﻟﻘﻁ -ﺜﺎﻨﻴﺎ
ﻤﺠﺎﻻﺕ ﺠﻭﻫﺭﻴﺔ ﻟﻠﺘﻨﻭﻴﻊ ﺍﻻﻗﺘﺼﺎﺩﻱ ﻷﺒﻭﻅﺒﻲ ﻋﻠﻰ ﺍﻟﻤﺩﻯ ﺍﻟﻁﻭﻴل، ﺤﻴﺙ ﻴﻨﺼﺏ ﺍﻫﺘﻤﺎﻤﻬﺎ ﻋﻠﻰ ﺇﺩﺍﺭﺓ 
ﺍﺴﺘﺜﻤﺎﺭﺍﺕ ﻁﻭﻴﻠﺔ ﺍﻟﻤﺩﻯ ﺘﺘﻁﻠﺏ ﺭﺃﺴﻤﺎل ﻤﻜﺜﻑ، ﻭﺘﺤﻘﻕ ﻋﺎﺌﺩﺍﺕ ﻤﺎﻟﻴﺔ ﻤﺠﺯﻴﺔ ﻭﻤﻨﺎﻓﻊ ﺍﺠﺘﻤﺎﻋﻴﺔ ﻤﻠﻤﻭﺴﺔ 
؛ ﻓﺼﻨﺩﻭﻕ ﻤﺒﺎﺩﻟﺔ ﻴﻤﺘﻠﻙ ﻤﺤﻔﻅﺔ ﺍﺴﺘﺜﻤﺎﺭﻴﺔ ﻤﺘﻨﻭﻋﺔ ﺘﺴﺎﻫﻡ ﻓﻴﻬﺎ ﻤﺨﺘﻠﻑ ﺍﻟﻘﻁﺎﻋﺎﺕ ﺒﻨﺴﺏ ﻤﺨﺘﻠﻔﺔ، 2ﺓﻟﻺﻤﺎﺭ
  :ﻭﺍﻟﺸﻜل ﺍﻟﺘﺎﻟﻲ ﻴﻭﻀﺢ ﺫﻟﻙ
                         1102ﻻﺴﺘﺜﻤﺎﺭﺍﺕ ﺼﻨﺩﻭﻕ ﻤﺒﺎﺩﻟﺔ ﻟﻠﺘﻨﻤﻴﺔ ﻟﺴﻨﺔ  ﻘﻁﺎﻋﻲﺍﻟﺘﻭﺯﻴﻊ ﺍﻟ(: 8- 3)ﺭﻗﻡ  ﺍﻟﺸﻜل
  (ﻤﻠﻴﺎﺭ ﺩﻭﻻﺭ 2.84)
  .1102ﺒﻨﺎﺀﺍ ﻋﻠﻰ ﺘﻘﺭﻴﺭ ﻋﺭﺽ ﺍﻟﻨﺘﺎﺌﺞ ﺍﻟﻤﺎﻟﻴﺔ ﺍﻟﻜﺎﻤﻠﺔ ﻟﺸﺭﻜﺔ ﻤﺒﺎﺩﻟﺔ ﻟﻠﻌﺎﻡ  ﺍﺩ ﺍﻟﺒﺎﺤﺙﻤﻥ ﺇﻋﺩ: ﺍﻟﻤﺼﺩﺭ             
  
 ﺓﻓﻲ ﺍﻟﻤﺤﻔﻅﺔ ﺍﻻﺴﺘﺜﻤﺎﺭﻴﺔ ﻟﻠﺼﻨﺩﻭﻕ، ﺨﺼﻭﺼﺎ ﻭﺃﻥ ﺍﻟﻨﺴﺒﺔ ﺍﻷﻜﺒﺭ ﻤﺴﺘﺜﻤﺭ ﺎﻴﻭﻀﺢ ﺍﻟﺸﻜل ﺘﻨﻭﻋ
ﻤﺴﺘﺜﻤﺭﺓ  1102ﻤﻠﻴﺎﺭ ﺩﻭﻻﺭ ﻟﺴﻨﺔ  3.71ﻭﺍﻟﻤﻘﺩﺭﺓ ﺒـ  %63ﻓﻲ ﻗﻁﺎﻉ ﺨﺎﺭﺝ ﺍﻟﻨﻔﻁ ﻭﺍﻟﻐﺎﺯ، ﻓﻨﺴﺒﺔ 
ﻟﻭﺠﻴﺎ ﺍﻟﻤﺘﻁﻭﺭﺓ ﻭﺘﻜﻨﻭﻟﻭﺠﻴﺎ ﺍﻻﺘﺼﺎﻻﺕ ﻭﺍﻟﻤﻌﻠﻭﻤﺎﺕ، ﺘﻠﻴﻬﺎ ﺍﻻﺴﺘﺤﻭﺍﺫ ﻋﻠﻰ ﺤﺼﺹ ﺒﻌﺩﺓ ﺒﻘﻁﺎﻉ ﺘﻜﻨﻭ
                                                
  .  moc.ygrenenihplod.www:، ﻋﻠﻰ ﺍﻟﻤﻭﻗﻊ ﺍﻻﻟﻜﺘﺭﻭﻨﻲ ﻟﻠﺸﺭﻜﺔ 3002ﻴﻨﺎﻴﺭ  12ﺸﺭﻜﺔ ﺩﻭﻟﻔﻴﻥ، ﺃﺒﻭ ﻅﺒﻲ، ﺘﻘﺭﻴﺭ  -1










ﺷرﻛﺔ اﺳﺗﺛﻣﺎر اﻟﺗﻛﻧوﻟوﺟﯾﺎ  %1 %2
(CITA) اﻟﻣﺗطورة















ﺄﺘﻲ ﻓﻲ ﺍﻟﻤﺭﺘﺒﺔ ﺍﻟﺜﺎﻟﺜﺔ ﻤﻠﻴﺎﺭ ﺩﻭﻻﺭ، ﺜﻡ ﻴ 6.01ﺃﻱ  %22ﺸﺭﻜﺎﺕ ﻋﺎﻟﻤﻴﺔ ﺒﺤﺼﺔ ﺇﻟﻰ ﺍﻻﺠﻤﺎﻟﻲ ﺍﻟﻤﺴﺘﺜﻤﺭ 
ﺩﺩﺓ ، ﻭﺘﻠﻴﻬﺎ ﺒﺎﻗﻲ ﺍﻟﻘﻁﺎﻋﺎﺕ ﺍﻟﻌﻘﺎﺭﺍﺕ، ﻭﺍﻟﺼﻨﺎﻋﺔ ﻭﺍﻟﻁﺎﻗﺔ ﺍﻟﻨﻅﻴﻔﺔ ﻭﺍﻟﻤﺘﺠ%8ﻗﻁﺎﻉ ﺍﻟﻨﻔﻁ ﻭﺍﻟﻐﺎﺯ ﺒـ 
  .ﻟﻬﺫﻩ ﺍﻟﻘﻁﺎﻋﺎﺕ ﻤﺠﺘﻤﻌﺔ %43ﺍﻟﺨﺩﻤﻴﺔ ﺒﻨﺴﺒﺔ  ، ﻭﺍﻟﺒﻨﻴﺔ ﺍﻟﺘﺤﺘﻴﺔ، ﻭﺍﻟﺭﻋﺎﻴﺔ ﺍﻟﺼﺤﻴﺔ، ﻭﻤﺸﺎﺭﻴﻊ(ﻤﺼﺩﺭ)
  :1ﻭﻟﻠﻭﻗﻭﻑ ﻋﻠﻰ ﺍﺴﺘﺜﻤﺎﺭﺍﺕ ﺼﻨﺩﻭﻕ ﻤﺒﺎﺩﻟﺔ ﺍﻟﻤﻭﺯﻋﺔ ﻋﻠﻰ ﻤﺨﺘﻠﻑ ﺍﻟﻘﻁﺎﻋﺎﺕ ﻨﺘﻨﺎﻭﻟﻬﺎ ﻓﻲ ﺍﻵﺘﻲ
ﺒﺎﻟﺘﻁﻭﻴﺭ  ﺘﻘﻭﻡ ﻤﺒﺎﺩﻟﺔ ﻟﺘﻜﻨﻭﻟﻭﺠﻴﺎ ﺍﻟﻤﻌﻠﻭﻤﺎﺕ ﻭﺍﻻﺘﺼﺎﻻﺕ :ﺘﻜﻨﻭﻟﻭﺠﻴﺎ ﺍﻻﺘﺼﺎﻻﺕ ﻭﺍﻟﻤﻌﻠﻭﻤﺎﺕ( -ﺃ
ﻭﺍﻻﺴﺘﺜﻤﺎﺭ ﻓﻲ ﻤﺤﻔﻅﺔ ﻋﺎﻟﻤﻴﺔ ﺍﻟﻤﺴﺘﻭﻯ ﻤﻥ ﺃﺼﻭل ﺘﻜﻨﻭﻟﻭﺠﻴﺎ ﺍﻟﻤﻌﻠﻭﻤﺎﺕ ﻭﺍﻻﺘﺼﺎﻻﺕ ﻓﻲ ﺃﺒﻭﻅﺒﻲ، 
ﻭﺘﻬﺩﻑ ﺇﻟﻰ ﺘﺄﺴﻴﺱ ﻤﺠﻤﻭﻋﺔ ﻤﻥ ﺍﻟﺸﺭﻜﺎﺕ ﻭﺍﻟﻤﺸﺎﺭﻴﻊ ﺍﻟﺘﻲ ﺘﻭﻓﺭ ﻓﺭﺹ ﻋﻤل ﻋﺎﻟﻴﺔ ﺍﻟﺠﻭﺩﺓ ﻀﻤﻥ 
 %57.91ﻗﻁﺎﻋﺎﺕ ﺘﻜﻨﻭﻟﻭﺠﻴﺎ ﺍﻻﺘﺼﺎﻻﺕ ﺍﻟﻤﻌﻠﻭﻤﺎﺕ ﻭﺍﻻﺘﺼﺎﻻﺕ ﺍﻟﻔﻀﺎﺌﻴﺔ، ﻭﻤﺜﺎل ﺫﻟﻙ ﺍﻤﺘﻼﻙ ﻟﺤﺼﺔ 
ﺍﻟﺘﻲ ﺘﻤﻠﻜﻬﺎ ﻤﺒﺎﺩﻟﺔ ﺒﺎﻟﻜﺎﻤل ﻭﺠﺎﺀﺕ ﺍﺴﺘﺠﺎﺒﺔ ﻟﻠﻁﻠﺏ  "tashaY"ﻻﺘﺼﺎﻻﺕ ﺍﻻﻤﺎﺭﺍﺕ ﻭ   "ud"ﻤﻥ ﺸﺭﻜﺔ 
ﺍﻟﻤﺘﺯﺍﻴﺩ ﻋﻠﻰ ﺍﻟﻤﺸﺎﺭﻴﻊ ﺍﻟﺘﺠﺎﺭﻴﺔ ﻭﺍﻟﺤﻜﻭﻤﻴﺔ ﺍﻟﻨﺎﺸﺌﺔ ﻓﻲ ﺴﻭﻕ ﺍﻟﺸﺭﻕ ﺍﻷﻭﺴﻁ ﻟﻼﺘﺼﺎﻻﺕ ﺍﻟﻔﻀﺎﺌﻴﺔ، 
، ﻭﻴﺸﻤل ﺨﺩﻤﺎﺕ ﺒﺘﺼﻤﻴﻡ ﺃﻭل ﻨﻅﺎﻡ ﺍﺘﺼﺎﻻﺕ ﻓﻀﺎﺌﻲ ﻤﺘﻌﺩﺩ ﺍﻷﻏﺭﺍﺽ ﻓﻲ ﺍﻟﻤﻨﻁﻘﺔ" tashaY"ﺤﻴﺙ ﻗﺎﻤﺕ 
ﺒﺎﻹﻀﺎﻓﺔ ﺇﻟﻰ ﻨﻘل ﺍﻟﺤﺭﻜﺔ ﺍﻟﻬﺎﺘﻔﻴﺔ  ﺍﻟﺒﺙ، ﻭﺍﻻﻨﺘﺭﻨﺕ ﺍﻟﻔﻀﺎﺌﻲ، ﻭﺘﻭﻓﻴﺭ ﺤﻠﻭل ﺸﺒﻜﺎﺕ ﺍﻟﺒﻴﺎﻨﺎﺕ ﻟﻠﺸﺭﻜﺎﺕ،
ﺃﻓﺭﻴل  32ﺒﻨﺠﺎﺡ ﻓﻲ " A1Y"ﻭﺍﻷﻨﺘﺭﻨﺕ ﻟﻤﺸﻐﻠﻲ ﺸﺒﻜﺎﺕ ﺍﻻﺘﺼﺎﻻﺕ، ﻜﻤﺎ ﺘﻡ ﺍﻁﻼﻕ ﺍﻟﻘﻤﺭ ﺍﻟﺼﻨﺎﻋﻲ 
   .21102
ﻟﺔ ﻟﻠﺘﻤﻠﻙ ﺍﻻﺴﺘﺜﻤﺎﺭﻱ ﺜﻼﺜﺔ ﻤﺴﺘﻭﻴﺎﺕ ﺘﻐﻁﻲ ﺍﻟﻤﻬﻤﺔ ﺍﻟﻤﻭﻜﻠﺔ ﺇﻟﻰ ﻭﺤﺩﺓ ﻤﺒﺎﺩ: ﺍﻟﺘﻤﻠﻙ ﺍﻻﺴﺘﺜﻤﺎﺭﻱ( 1
ﺭﺌﻴﺴﻴﺔ ﺘﺸﻤل ﻤﺸﺎﺭﻜﺔ ﻭﺤﺩﺍﺕ ﺍﻟﺸﺭﻜﺔ ﺍﻷﺨﺭﻯ ﻓﻲ ﺘﻁﻭﻴﺭ ﻭﺘﻁﺒﻴﻕ ﺍﺴﺘﺭﺍﺘﻴﺠﻴﺎﺕ ﺍﻟﺩﻤﺞ ﻭﺍﻻﺴﺘﺤﻭﺍﺫ، ﺒﻤﺎ 
ﻓﻲ ﺫﻟﻙ ﺘﺤﺩﻴﺩ ﻭﺘﻘﻴﻴﻡ ﻭﺘﻨﻔﻴﺫ ﻓﺭﺹ ﺩﻤﺞ ﻭﺍﺴﺘﺤﻭﺍﺫ ﻤﻌﻴﻨﺔ، ﻭﺘﻁﺒﻴﻕ ﻭﺇﺩﺍﺭﺓ ﺍﺴﺘﺜﻤﺎﺭﺍﺕ ﺍﺴﺘﺭﺍﺘﻴﺠﻴﺔ ﻻ ﺘﻘﻊ 
ﻭﻤﻥ  .3ﺘﻨﻔﻴﺫ ﺍﺴﺘﺜﻤﺎﺭﺍﺕ ﻤﺎﻟﻴﺔ ﺘﺤﻘﻕ ﻋﻭﺍﺌﺩ ﻤﺠﺯﻴﺔﻀﻤﻥ ﻨﺸﺎﻁﺎﺕ ﺃﻱ ﻤﻥ ﻭﺤﺩﺍﺕ ﺍﻟﺸﺭﻜﺔ ﺍﻷﺨﺭﻯ، ﻭ
ﻭﻫﻲ ﻤﻥ ﺃﻜﺒﺭ ( DMA" )ﺇﻴﻪ ﺃﻡ ﺩﻱ"ﺃﻤﺜﻠﺔ ﺍﻟﺘﻤﻠﻙ ﺍﻻﺴﺘﺜﻤﺎﺭﻱ ﻟﺼﻨﺩﻭﻕ ﻤﺒﺎﺩﻟﺔ ﺍﻤﺘﻼﻜﻬﺎ ﻟﺤﺼﺔ ﻓﻲ ﺸﺭﻜﺔ 
  .4ﺘﺼﻨﻴﻊ ﺍﻟﺭﻗﺎﺌﻕ ﺍﻻﻟﻜﺘﺭﻭﻨﻴﺔﻟﺍﻟﺸﺭﻜﺎﺕ 
                                                
  .52-42، ﻤﺭﺠﻊ ﺴﺎﺒﻕ، ﺹ ﺹ 0102ﻨﻭﻱ ﻤﺒﺎﺩﻟﺔ، ﺍﻟﺘﻘﺭﻴﺭ ﺍﻟﺴ - 1
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ﻐﺎﺯ ﻓﻲ ﻭﺍﻟ ﺘﻨﺸﻁ ﻤﺒﺎﺩﻟﺔ ﻟﻠﻨﻔﻁ ﻭﺍﻟﻐﺎﺯ ﺤﺎﻟﻴﺎ ﻓﻲ ﺍﺴﺘﻜﺸﺎﻑ ﻭﺘﻁﻭﻴﺭ ﻤﺼﺎﺩﺭ ﻟﻠﻨﻔﻁ :ﺍﻟﻨﻔﻁ ﻭﺍﻟﻐﺎﺯ( -2
ﻓﺭﻴﻘﻴﺎ، ﻭﺁﺴﻴﺎ ﺍﻟﻭﺴﻁﻰ، ﻭﺠﻨﻭﺏ ﺸﺭﻕ ﺁﺴﻴﺎ، ﻜﻤﺎ ﺘﺘﺎﺒﻊ ﻓﺭﺹ ﺍﻟﺘﻤﻠﻙ ﺍﻟﺸﺭﻕ ﺍﻷﻭﺴﻁ، ﻭﺸﻤﺎل ﺍ
ﺍﻻﺴﺘﺜﻤﺎﺭﻱ ﻓﻲ ﻫﺫﻩ ﺍﻟﻤﻨﺎﻁﻕ ﻭﺨﺎﺭﺠﻬﺎ، ﻭﻤﻥ ﺃﻤﺜﻠﺔ ﻨﺸﺎﻁ ﻤﺒﺎﺩﻟﺔ ﻓﻲ ﻫﺫﺍ ﺍﻟﻤﺠﺎل ﺘﻭﻗﻴﻌﻬﺎ ﻻﺘﻔﺎﻗﻴﺎﺕ ﻤﻊ 
ﺤﻭﺽ "ﻟﻼﺴﺘﻜﺸﺎﻑ ﻭﺍﻟﺘﻁﻭﻴﺭ ﺍﻟﻤﺸﺘﺭﻙ ﻓﻲ ﺤﻘل ( GMK" )saGinuMzaK"ﻭ " spillihPoconoC"ﺸﺭﻜﺔ 
ﻤﻥ ﻫﺫﺍ  %5.42ﻓﻲ ﺒﺤﺭ ﻗﺯﻭﻴﻥ ﻋﻠﻰ ﺴﻭﺍﺤل ﻜﺎﺯﺍﺨﺴﺘﺎﻥ، ﻭﺘﻤﺘﻠﻙ ﻤﺒﺎﺩﻟﺔ ﺤﺼﺔ " ﻨﻭﺭ ﺴﻠﻁﺎﻥ
  .1ﺍﻟﻤﺸﺭﻭﻉ
ﻜﻭﺤﺩﺓ ﺃﻋﻤﺎل ﻗﺎﺌﻤﺔ ﺒﺫﺍﺘﻬﺎ ﻓﻲ  0102ﺘﺄﺴﺴﺕ ﻤﺒﺎﺩﻟﺔ ﻟﻠﺼﻨﺎﻋﺔ ﻓﻲ ﻋﺎﻡ  :ﺍﻟﺼﻨﺎﻋﺔ ﻭﺼﻨﺎﻋﺔ ﺍﻟﻁﻴﺭﺍﻥ( -3
ﺎﻋﻴﺔ ﺍﻟﻤﻭﺠﻭﺩﺓ ﻤﺜل ﺍﻨﻌﻜﺎﺱ ﻷﻫﻤﻴﺔ ﺍﻟﺘﻨﻤﻴﺔ ﺍﻟﺼﻨﺎﻋﻴﺔ ﺒﺎﻟﻨﺴﺒﺔ ﻻﻗﺘﺼﺎﺩ ﺃﺒﻭﻅﺒﻲ، ﻭﺤﺠﻡ ﺍﻻﺴﺘﺜﻤﺎﺭﺍﺕ ﺍﻟﺼﻨ
ﺸﺭﻜﺔ ﺍﻹﻤﺎﺭﺍﺕ ﻟﻸﻟﻤﻨﻴﻭﻡ ﻭﺍﻻﻤﻜﺎﻨﻴﺎﺕ ﺍﻟﻜﺒﻴﺭﺓ ﻟﻤﺯﻴﺩ ﻤﻥ ﻋﻤﻠﻴﺎﺕ ﺍﻟﺘﻁﻭﻴﺭ ﻀﻤﻥ ﻤﺸﺎﺭﻴﻊ ﻭﺃﻋﻤﺎل 
ﺠﺩﻴﺩﺓ؛ ﻜﻤﺎ ﺘﻌﻤل ﻤﺒﺎﺩﻟﺔ ﻟﺼﻨﺎﻋﺔ ﺍﻟﻁﻴﺭﺍﻥ ﻋﻠﻰ ﺘﻌﺯﻴﺯ ﻤﻜﺎﻨﺔ ﺃﺒﻭﻅﺒﻲ ﻜﻤﺭﻜﺯ ﻋﺎﻟﻤﻲ ﻟﻠﻁﻴﺭﺍﻥ، ﻭﺍﻟﺫﻱ 
ﺘﻘﻭﻡ ﻤﻥ ﺨﻼل ﺍﻟﺘﻌﺎﻭﻥ ﻤﻊ ﺸﺭﻜﺎﺕ ﻴﻌﺘﺒﺭ ﺃﺤﺩ ﺍﻟﺭﻜﺎﺌﺯ ﺍﻷﺴﺎﺴﻴﺔ ﻓﻲ ﺍﺴﺘﺭﺍﺘﻴﺠﻴﺔ ﺘﻨﻭﻴﻊ ﺍﻗﺘﺼﺎﺩ ﺍﻹﻤﺎﺭﺓ، ﻭ
ﻋﺎﻟﻤﻴﺔ ﺭﺍﺌﺩﺓ ﺒﺘﺴﺨﻴﺭ ﺍﻟﻘﺩﺭﺍﺕ ﺍﻟﻼﺯﻤﺔ ﻟﺠﻠﺏ ﺍﻟﻤﻌﺭﻓﺔ ﻭﺍﻟﺩﻋﻡ ﺍﻟﻤﺘﺨﺼﺹ، ﻭﺍﻟﺨﺒﺭﺍﺕ ﺍﻟﺘﻜﻨﻭﻟﻭﺠﻴﺔ 
 RS"ﻤﻥ ﺸﺭﻜﺔ  %07ﻋﻠﻰ  ﺤﺼﺔ  9002، ﻭﻤﺜﺎل ﺫﻟﻙ ﺍﻤﺘﻼﻙ ﻓﻲ ﻋﺎﻡ 2ﻭﺍﻹﺒﺩﺍﻋﻴﺔ ﺇﻟﻰ ﺃﺒﻭﻅﺒﻲ
ﺔ ﺍﻟﻤﺘﻜﺎﻤﻠﺔ ﻭﻟﻤﻜﻭﻨﺎﺕ ﺍﻟﻁﺎﺌﺭﺍﺕ ﻭﻫﻲ ﺇﺤﺩﻯ ﺃﻜﺒﺭ ﺍﻟﺸﺭﻜﺎﺕ ﺍﻟﻌﺎﻟﻤﻴﺔ ﺍﻟﻤﺯﻭﺩﺓ ﻟﻠﺨﺩﻤﺎﺕ ﺍﻟﻔﻨﻴ" scinhceT
، ﻭﺫﻟﻙ ﻟﺘﺯﻭﻴﺩ ﺍﻟﺩﻋﻡ )EG( "ﺠﻨﺭﺍل ﺍﻟﻴﻜﺘﺭﻴﻙ"ﺃﺒﺭﻤﺕ ﻓﻲ ﻨﻔﺱ ﺍﻟﻌﺎﻡ ﻋﻠﻰ ﺍﺘﻔﺎﻗﻴﺔ ﻤﻊ  ﺎﻜﻤ، 3ﻭﻤﺤﺭﻜﺎﺘﻬﺎ
، ﻭﻤﻥ ﺒﻴﻥ ﺒﻨﻭﺩ ﺍﻻﺘﻔﺎﻗﻴﺔ "scinhceT RS"ﺍﻟﺘﻘﻨﻲ ﻭﺍﻟﺨﺩﻤﺎﺕ ﺍﻟﻼﺯﻤﺔ ﻟﺸﺭﻜﺔ ﺃﺒﻭﻅﺒﻲ ﻟﺘﻘﻨﻴﺎﺕ ﺍﻟﻁﺎﺌﺭﺍﺕ ﻭ 
ﻟﻤﺯﻭﺩ ﻟﺸﺒﻜﺔ ﺍﻟﺼﻴﺎﻨﺔ ﻭﺍﻻﺼﻼﺡ ﻭﺍﻟﺘﺠﺩﻴﺩ ﻟﻤﺤﺭﻜﺎﺕ ﺃﻥ ﺘﺼﺒﺢ ﺸﺭﻜﺔ ﺃﺒﻭﻅﺒﻲ ﻟﺘﻘﻨﻴﺎﺕ ﺍﻟﻁﺎﺌﺭﺍﺕ ﻫﻲ ﺍ
   .4ﻟﺘﻐﻁﻲ ﻤﻨﻁﻘﺔ ﺍﻟﺸﺭﻕ ﺍﻷﻭﺴﻁ ﻭﺸﻤﺎل ﺇﻓﺭﻴﻘﻴﺎ  "B2-xnEG"ﻭ "B1-xnEG"
ﺘﻘﻭﻡ ﻤﺒﺎﺩﻟﺔ ﻟﻠﻌﻘﺎﺭﺍﺕ ﻭﺍﻟﻀﻴﺎﻓﺔ ﺒﺘﻁﻭﻴﺭ ﻤﻨﺎﻁﻕ ﺘﺠﺎﺭﻴﺔ ﻭﺴﻜﻨﻴﺔ ﻭﺘﺭﻓﻴﻬﻴﺔ ﺘﻤﺜل  :ﺍﻟﻌﻘﺎﺭﺍﺕ ﻭﺍﻟﻀﻴﺎﻓﺔ( -4
ﺒﻭﻅﺒﻲ، ﻭﺘﺴﺎﻫﻡ ﻓﻲ ﺘﻜﺭﻴﺱ ﻤﻜﺎﻨﺘﻬﺎ ﻜﻤﺩﻴﻨﺔ ﺃﻫﻤﻴﺔ ﻤﺭﻜﺯﻴﺔ ﻓﻲ ﺇﻁﺎﺭ ﺍﻟﺨﻁﻁ ﺍﻟﺘﻨﻤﻭﻴﺔ ﺒﻌﻴﺩﺓ ﺍﻟﻤﺩﻯ ﻓﻲ ﺃ
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 ﺠﺯﻴﺭﺓ"ﻭﺃﺒﺭﺯ ﺍﻟﻤﺸﺎﺭﻴﻊ ﻓﻲ ﻫﺫﺍ ﺍﻟﻤﺠﺎل  .1ﻋﺎﻟﻤﻴﺔ ﻤﺴﺘﺩﺍﻤﺔ ﻋﻠﻰ ﺍﻟﺼﻌﻴﺩ ﺍﻟﺒﻴﺊ ﻭﺍﻻﺠﺘﻤﺎﻋﻲ ﻭﺍﻻﻗﺘﺼﺎﺩﻱ
، ﻭﻫﻭ ﻴﻭﻓﺭ ﻤﺯﻴﺠﺎ ﻋﻤﺭﺍﻨﻴﺎﹰ ﻓﺭﻴﺩﺍﹰ ﻴﻀﻡ ﺒﺎﻹﻀﺎﻓﺔ ﺇﻟﻰ ﺍﻟﻭﺤﺩﺍﺕ ﺍﻟﺴﻜﻨﻴﺔ (ﺠﺯﻴﺭﺓ ﺍﻟﺼﻭﺓ ﺴﺎﺒﻘﺎ" )ﺍﻟﻤﺎﺭﻴﻪ
ﺍﻟﻔﺎﺨﺭﺓ، ﻭﻤﺘﺎﺠﺭ ﺍﻟﺒﻴﻊ ﺍﻟﻤﺘﻨﻭﻋﺔ، ﻭﺍﻟﻤﺭﺍﻜﺯ ﺍﻟﻁﺒﻴﺔ، ﻭﺍﻟﻤﺭﺍﻓﻕ ﺍﻟﻌﺎﻤﺔ،  ﻭﺍﻟﺘﺠﺎﺭﻴﺔ ﺍﻟﺭﺍﻗﻴﺔ، ﻓﻨﺎﺩﻕ ﺍﻷﻋﻤﺎل
 00003ﻤﻭﻅﻑ ﻴﻭﻤﻴﺎ ﺒﺎﻹﻀﺎﻓﺔ ﺇﻟﻰ  00057ﻭﺍﻟﺤﺩﺍﺌﻕ ﻭﺍﻟﻤﻨﺘﺯﻫﺎﺕ ﺍﻟﻤﻔﺘﻭﺤﺔ، ﻭﺴﺘﺴﺘﻘﺒل ﺍﻟﺠﺯﻴﺭﺓ 
   .2ﻤﻘﻴﻡ
ﻴﺔ ﺘﻌﺩ ﻤﺒﺎﺩﻟﺔ ﻟﻠﺒﻨﻴﺔ ﺍﻟﺘﺤﺘﻴﺔ ﻭﻤﻥ ﺨﻼل ﺘﺭﻜﻴﺯﻫﺎ ﻋﻠﻰ ﺍﻟﺘﻌﻠﻴﻡ ﻭﺍﻟﺒﻨﻰ ﺍﻟﺘﺤﺘﻴﺔ ﺍﻻﺠﺘﻤﺎﻋ :ﺍﻟﺒﻨﻴﺔ ﺍﻟﺘﺤﺘﻴﺔ( -5
ﺍﻟﻤﺤﺭﻙ ﺍﻷﺴﺎﺴﻲ ﻟﻌﻤﻠﻴﺔ ﺍﻟﺘﺤﻭل ﺍﻻﻗﺘﺼﺎﺩﻱ ﻓﻲ ﺃﺒﻭﻅﺒﻲ، ﻭﺫﻟﻙ ﺒﺎﻻﻋﺘﻤﺎﺩ ﻋﻠﻰ ﺍﺘﻔﺎﻗﻴﺎﺕ ﺍﻟﺸﺭﺍﻜﺔ ﺒﻴﻥ 
ﺍﻟﻘﻁﺎﻋﻴﻥ ﺍﻟﻌﺎﻡ ﻭﺍﻟﺨﺎﺹ ﻤﻊ ﻤﺅﺴﺴﺎﺕ ﺠﺩﻴﺩﺓ، ﻭﺘﻀﻡ ﻗﺎﻋﺩﺓ ﺍﻷﺼﻭل ﺍﻟﺤﺎﻟﻴﺔ ﺠﺎﻤﻌﺔ ﺍﻹﻤﺎﺭﺍﺕ ﺍﻟﻌﺭﺒﻴﺔ 
   .ﺍﻟﻤﺘﺤﺩﺓ، ﻭﺠﺎﻤﻌﺔ ﺒﺎﺭﻴﺱ ﺍﻟﺴﻭﺭﺒﻭﻥ، ﻭﺠﺎﻤﻌﺔ ﺯﺍﻴﺩ
ﻟﺔ ﻟﻠﺭﻋﺎﻴﺔ ﺍﻟﺼﺤﻴﺔ ﺒﺩﻭﺭ ﺃﺴﺎﺴﻲ ﻓﻲ ﺘﻁﻭﻴﺭ ﻗﻁﺎﻉ ﺨﺎﺹ ﻤﺯﺩﻫﺭ ﺘﻘﻭﻡ ﻤﺒﺎﺩ :ﺍﻟﺭﻋﺎﻴﺔ ﺍﻟﺼﺤﻴﺔ( -6
ﻟﻠﺭﻋﺎﻴﺔ ﺍﻟﺼﺤﻴﺔ ﻓﻲ ﺃﺒﻭﻅﺒﻲ، ﻭﺍﻟﻌﻤل ﻋﻠﻰ ﺘﺄﺴﻴﺱ ﻤﺭﺍﻓﻕ ﻁﺒﻴﺔ ﻋﺎﻟﻤﻴﺔ ﺍﻟﻤﺴﺘﻭﻯ ﺘﻠﺒﻲ ﺍﺤﺘﻴﺎﺠﺎﺕ 
ﺍﻟﺫﻴﻥ ﻴﻀﻁﺭﻭﻥ ﻟﻠﺴﻔﺭ ﺇﻟﻰ  ﻰﺍﻟﻤﻭﺍﻁﻨﻴﻥ ﻭﺍﻟﻤﻘﻴﻤﻴﻥ ﻓﻲ ﺩﻭﻟﺔ ﺍﻹﻤﺎﺭﺍﺕ ﺍﻟﻌﺭﺒﻴﺔ ﺍﻟﻤﺘﺤﺩﺓ، ﻭﺨﺎﺼﺔ ﺍﻟﻤﺭﻀ
ﺍﻟﻤﻠﻜﻴﺔ ﻟﻌﻼﺝ ﻤﺭﻜﺯ ﻜﻠﻴﺔ ﻟﻨﺩﻥ "ﻟﻤﺸﺎﺭﻴﻊ ﺍﻻﺴﺘﺜﻤﺎﺭﻴﺔ ﻟﺼﻨﺩﻭﻕ ﻤﺒﺎﺩﻟﺔ ﻭﻤﻥ ﺒﻴﻥ ﺍ ،ﺍﻟﺨﺎﺭﺝ ﻟﺘﻠﻘﻲ ﺍﻟﻌﻼﺝ
ﻟﺘﺤﻘﻴﻕ ﻫﺩﻑ ﻤﺒﺎﺩﻟﺔ ﺍﻟﻤﺯﺩﻭﺝ ﻓﻲ ﺍﻟﺠﻤﻊ ﺒﻴﻥ ﺍﻟﻘﻴﻤﺔ ﺍﻻﺴﺘﺜﻤﺎﺭﻴﺔ ﻭﺍﻟﻌﺎﺌﺩ  ﻭﻫﻭ ﻤﺸﺭﻭﻉ ﻨﻤﻭﺫﺠﻲ" ﺍﻟﺴﻜﺭﻱ
  .ﺍﻻﺠﺘﻤﺎﻋﻲ، ﻭﻴﻭﻓﺭ ﺍﻟﻤﺭﻜﺯ ﺃﺭﻗﻰ ﺍﻟﻤﻌﺎﻴﻴﺭ ﻟﺘﻭﻓﻴﺭ ﺍﻟﺭﻋﺎﻴﺔ ﻟﻤﺭﻀﻰ ﺍﻟﺴﻜﺭﻱ ﻓﻲ ﺍﻟﺸﺭﻕ ﺍﻷﻭﺴﻁ
ﺘﻘﻭﻡ ﻤﺒﺎﺩﻟﺔ ﻟﻠﻤﺸﺎﺭﻴﻊ ﺍﻟﺨﺩﻤﻴﺔ ﺒﺘﻁﻭﻴﺭ ﻭﺇﺩﺍﺭﺓ ﻤﺸﺎﺭﻴﻊ ﻓﻲ ﺼﻨﺎﻋﺎﺕ ﺫﺍﺕ ﺃﺴﺎﺱ  :ﻴﺔﺍﻟﻤﺸﺎﺭﻴﻊ ﺍﻟﺨﺩﻤ( -7
، ﻭﺍﻟﻨﻘل ﺍﻟﺒﺤﺭﻱ، ﻭﺍﻟﺨﺩﻤﺎﺕ ﺍﻟﻠﻭﺠﺴﺘﻴﺔ، ﺘﺴﺎﻫﻡ (ﻏﻴﺭ ﺍﻟﺠﻭﻱ)ﺨﺩﻤﻲ ﻤﺜل ﺍﻟﺘﻤﻭﻴل ﻭﺍﻹﻴﺠﺎﺭ، ﻭﺍﻟﺩﻓﺎﻉ 
ﺍﻟﺸﺭﻜﺔ ﻓﻲ ﺘﻘﺩﻡ ﺍﻗﺘﺼﺎﺩ ﺃﺒﻭﻅﺒﻲ ﻤﻥ ﺨﻼل ﺘﻌﺯﻴﺯ ﺍﻟﺘﻤﻴﺯ ﻓﻲ ﻤﺨﺘﻠﻑ ﺃﺼﻭل ﺍﻻﻗﺘﺼﺎﺩ، ﻭﺘﻭﻓﻴﺭ ﺤﻠﻭل 
" ﺸﺭﻜﺔ ﺩﻨﻴﺎ ﻟﻠﺘﻤﻭﻴل "ﻤﻥ  %13ﻭﻤﻥ ﻫﺫﻩ ﺍﻟﻤﺸﺎﺭﻴﻊ ﺍﻤﺘﻼﻙ ﻤﺒﺎﺩﻟﺔ ﻟﺤﺼﺔ  ﻤﻀﺎﻓﺔ ﻟﻠﺴﻭﻕ ﺫﺍﺕ ﻗﻴﻤﺔ
  .3ﻭﺒﻁﺎﻗﺎﺕ ﺍﻻﺌﺘﻤﺎﻥ ﻟﻸﻓﺭﺍﺩ ﻭﺍﻟﻤﺅﺴﺴﺎﺕ ﺍﻟﺼﻐﻴﺭﺓ ﻭﻴﺭﺘﻜﺯ ﻋﻤﻠﻬﺎ ﻓﻲ ﺘﻭﻓﻴﺭ ﺍﻟﻘﺭﻭﺽ
  :ﻓﻲ ﺍﻵﺘﻲﻫﺩﺍﻑ ﻭﺍﻻﺴﺘﺭﺍﺘﻴﺠﻴﺔ ﺍﻻﺴﺘﺜﻤﺎﺭﻴﺔ ﻟﺼﻨﺩﻭﻕ ﻤﺒﺎﺩﻟﺔ ﺍﻷ ﻴﻤﻜﻥ ﺤﺼﺭﻭ
  ﺎل ﺍﻟﻘﺎﺩﻤﺔ ﺒﺈﻤﺎﺭﺓ ﺃﺒﻭﻅﺒﻲ ؛ﻸﺠﻴﻟﺘﻐﻼل ﺍﻟﺜﺭﻭﺓ ﺍﻟﺤﺎﻟﻴﺔ ﻟﻠﺒﻠﺩ ﺍﺴ -
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  ﺍﻟﻤﺴﺎﻫﻤﺔ ﻓﻲ ﺘﺤﻘﻴﻕ ﻁﻤﻭﺤﺎﺕ ﺃﺒﻭﻅﺒﻲ ﻓﻲ ﺘﻨﻭﻴﻊ ﺍﻗﺘﺼﺎﺩﻫﺎ ﻭﺍﻻﻨﺘﻘﺎل ﺇﻟﻰ ﻤﺭﺤﻠﺔ ﺠﺩﻴﺩﺓ ؛ -
 ﺍﻟﻤﺴﺎﻫﻤﺔ ﻓﻲ ﺘﻜﻭﻴﻥ ﺠﻴل ﺠﺩﻴﺩ ﻤﻥ ﻗﻴﺎﺩﺍﺕ ﺍﻷﻋﻤﺎل، ﻭ ﺒﻨﺎﺀ ﻤﺴﺘﻘﺒل ﻤﺯﺩﻫﺭ ﻹﻤﺎﺭﺓ ﺃﺒﻭﻅﺒﻲ؛ -
ﻤﺎﻟﻴﺔ ﻜﺒﻴﺭﺓ، ﻭﻓﻭﺍﺌﺩ ﺘﹸﺭﻜﺯ ﻋﻠﻰ ﺍﻻﺴﺘﺜﻤﺎﺭﺍﺕ ﺍﻟﻁﻭﻴﻠﺔ ﺍﻟﻤﺩﻯ ﻭﺒﺭﺃﺱ ﻤﺎل ﻀﺨﻡ، ﺘﻌﻭﺩ ﺒﻌﺎﺌﺩﺍﺕ  -
 ﺍﺠﺘﻤﺎﻋﻴﺔ ﻤﻠﻤﻭﺴﺔ ﻋﻠﻰ ﺍﻹﻤﺎﺭﺓ ؛
ﺘﺭﻜﺯﺕ ﺍﺴﺘﺜﻤﺎﺭﺍﺘﻬﺎ ﻓﻲ ﻤﺠﺎﻻﺕ ﺍﻟﻔﻀﺎﺀ ﻭﺍﻟﻁﺎﻗﺔ ﻭﺍﻟﺭﻋﺎﻴﺔ ﺍﻟﺼﺤﻴﺔ ﻭﺘﻜﻨﻭﻟﻭﺠﻴﺎ ﺍﻟﻤﻌﻠﻭﻤﺎﺕ  -
  ﻭﺍﻻﺘﺼﺎﻻﺕ ﻭﻗﻁﺎﻉ ﺍﻟﺨﺩﻤﺎﺕ؛ 
، ﻭﻫﺫﺍ ﻫﻭ ﻤﺎ ﻴﻤﻴﺯﻫﺎ ﻋﻥ  8002ﻫﺫﺍ ﺍﻟﺘﻭﺠﻪ ﺒﻌﺩ ﻋﺎﻡ  ﺒﺎﻻﺴﺘﺜﻤﺎﺭ ﺍﻟﻤﺤﻠﻲ ﻭﺍﺯﺩﺍﺩ ﺍﻜﺒﻴﺭ ﺎﺘﻭﻟﻰ ﺍﻫﺘﻤﺎﻤ -
  .ﺍﻟﺼﻨﺎﺩﻴﻕ ﺍﻟﺴﻴﺎﺩﻴﺔ ﻟﺩﻭل ﺍﻟﻤﻨﻁﻘﺔ ﺒﺎﻗﻲ
  ":aladabuM "ﺍﻴﺭﺍﺩﺍﺕ ﺼﻨﺩﻭﻕ ﻤﺒﺎﺩﻟﺔ ﻟﻠﺘﻨﻤﻴﺔ  :ﺍﻟﻔﺭﻉ ﺍﻟﺜﺎﻟﺙ
 6.7ﺇﻟﻰ  8002ﺭ ﻋﺎﻡ ﻤﻠﻴﺎﺭ ﺩﻭﻻ 8.1ﻓﻤﻥ ﻋﺎﻡ ﺘﺘﻀﺎﻋﻑ ﺍﻻﻴﺭﺍﺩﺍﺕ ﺍﻟﻤﺎﻟﻴﺔ ﻟﺼﻨﺩﻭﻕ ﻤﺒﺎﺩﻟﺔ ﻋﺎﻡ ﺒﻌﺩ  
ﻨﻭﺍﺕ ، ﺃﻤﺎ ﻤﺘﻭﺴﻁ ﻨﺴﺒﺔ ﺍﻟﺯﻴﺎﺩﺓ ﻟﻠﺴ%223، ﺃﻱ ﺒﻨﺴﺒﺔ ﺯﻴﺎﺩﺓ ﺘﻘﺩﺭ ﺒـ 1102ﺴﻨﺔ  ﻤﻠﻴﺎﺭ ﺩﻭﻻﺭ
 -  8002 ﺴﻨﺘﻲﺃﻋﻠﻰ ﻨﺴﺒﺔ ﺇﻴﺭﺍﺩ ﺤﻘﻘﺕ ﻤﺎ ﺒﻴﻥ ، ﻭ%46ﺘﻘﺩﺭ ﺒﺤﻭﺍﻟﻲ ( 8002،9002،0102،1102)
  .%49ﺒـ  9002
  (ﻤﻠﻴﺎﺭ ﺩﻭﻻﺭ 9.72) 1102ﺍﻻﺴﻬﺎﻤﺎﺕ ﻓﻲ ﺇﺠﻤﺎﻟﻲ ﺍﻻﻴﺭﺍﺩﺍﺕ ﻟﻌﺎﻡ  (:9-3)ﻟﺸﻜل ﺭﻗﻡ ﺍ
 
  .10، ﺹ 1102ﺔ ﻟﺸﺭﻜﺔ ﻤﺒﺎﺩﻟﺔ ﻟﻠﻌﺎﻡ ﻤﺒﺎﺩﻟﺔ، ﺘﻘﺭﻴﺭ ﻋﺭﺽ ﺍﻟﻨﺘﺎﺌﺞ ﺍﻟﻤﺎﻟﻴﺔ ﺍﻟﻜﺎﻤﻠ: ﺍﻟﻤﺼﺩﺭ     
 
ﺃﻜﺜﺭ ﺍﻟﻤﺠﺎﻻﺕ ﻤﺴﺎﻫﻤﺔ ﻓﻲ ﺇﻴﺭﺍﺩﺍﺕ ﺼﻨﺩﻭﻕ ﻤﺒﺎﺩﻟﺔ، ﻫﻲ ﺸﺭﻜﺔ ﺍﺴﺘﺜﻤﺎﺭ ﺍﻟﺘﻜﻨﻭﻟﻭﺠﻴﺎ ﺍﻟﻤﺘﻁﻭﺭﺓ           
ﻋﻠﻰ ( %72)ﻤﻠﻴﺎﺭ ﺩﻭﻻﺭ  5.7، ﻴﻠﻴﻬﺎ ﺍﻟﻨﻔﻁ ﻭﺍﻟﻐﺎﺯ ﺒﺤﻭﺍﻟﻲ (%24)ﻤﻠﻴﺎﺭ ﺩﻭﻻﺭ  21ﺒﺤﻭﺍﻟﻲ ( CITA)
ﻴﺩل ﺒﺄﻥ ﺼﻨﺩﻭﻕ ﻤﺒﺎﺩﻟﺔ ﺤﻔﺽ ﻋﺎﺌﺩﺍﺘﻪ ﺍﻟﻨﻔﻁﻴﺔ  ، ﻤﺎ0102ﻟﻌﺎﻡ  %83ﺍﻟﺭﻏﻡ ﻤﻥ ﺘﺤﻘﻴﻘﻬﺎ ﻟﻨﺴﺒﺔ 




 ﺎﺒﺎﻋﺘﺒﺎﺭﻫﺎ ﻤﺼﺩﺭ ﺃﺼﻭﻟﻪ ﺍﻟﺭﺌﻴﺴﻴﺔ، ﻭﺃﺼﺒﺢ ﻴﺭﻜﺯ ﻋﻠﻰ ﻋﺎﺌﺩﺍﺕ ﺒﺩﻟﻴﺔ ﻟﻠﻨﻔﻁ ﻭﺍﻟﻐﺎﺯ، ﻤﺎ ﻴﺨﻠﻕ ﺘﻨﻭﻋ
ﻤﻠﻴﺎﺭ ﺩﻭﻻﺭ، ﻜﻤﺎ ﺃﻥ ﻗﻁﺎﻉ  2.84ﻓﻲ ﺘﻭﺯﻴﻊ ﺍﺴﻬﺎﻤﺎﺕ ﻟﻤﺠﻤل ﺃﺼﻭل ﺍﻟﺼﻨﺩﻭﻕ ﻭﺍﻟﻤﻘﺩﺭ ﺒـ  ﺎﻗﻁﺎﻋﻴ
، ﻋﻠﻰ ﺍﻟﺭﻏﻡ ﻤﻥ ﺍﻨﺨﻔﺎﺽ ﻫﺫﻩ %12ﻤﺴﺎﻫﻤﺔ  ﺍﻟﺼﻨﺎﻋﺔ ﻭﺍﻟﻤﻤﺜل ﺒﺼﻨﺎﻋﺔ ﺍﻟﻁﻴﺭﺍﻥ ﺤﺎﺯ ﻋﻠﻰ ﻨﺴﺒﺔ






  :ﺨﻼﺼﺔ ﺍﻟﻔﺼل
ﺇﻥ ﺼﻨﺎﺩﻴﻕ ﺍﻟﺜﺭﻭﺓ ﺍﻟﺴﻴﺎﺩﻴﺔ ﻟﻬﺎ ﺍﻤﻜﺎﻨﻴﺔ ﺘﺭﺸﻴﺩ ﺍﻹﻴﺭﺍﺩﺍﺕ ﺍﻟﻨﻔﻁﻴﺔ ﻟﻠﺩﻭل ﺍﻟﻌﺭﺒﻴﺔ، ﻟﻜﻥ ﺒﺸـﺭﻁ ﺃﻥ     
ﻡ ﻟﻠﻅـﺭﻭﻑ ﺘﺨﻁـﻴﻁ ﻤﻼﺌ  ـﻴﺠﻴﺔ ﺘﻨﻤﻭﻴﺔ ﻤﺒﻨﻴﺔ ﻋﻠﻰ ﺘﻜﻭﻥ ﻫﻨﺎﻙ ﺇﺩﺍﺭﺓ ﺴﻠﻴﻤﺔ ﻟﻠﻔﻭﺍﺌﺽ ﺍﻟﻨﻔﻁﻴﺔ، ﻭﺍﺴﺘﺭﺍﺘ
ﺘﺸﻬﺩ ﺼﻨﺎﺩﻴﻕ ﺍﻟﺜﺭﻭﺓ ﺍﻟﺴﻴﺎﺩﻴﺔ ﺍﻟﻌﺭﺒﻴﺔ ﺘﻁﻭﺭﺍ ﻜﺒﻴﺭﺍ ﻭﻤﺴﺘﻤﺭﺍ ﺴﻭﺍﺀ ﻤـﻥ ﺤﻴـﺙ ﻭ ﺍﻻﻗﺘﺼﺎﺩﻴﺔ ﻟﻜل ﺩﻭﻟﺔ،
ﺤﺠﻤﻬﺎ ﺃﻭ ﻋﺩﺩﻫﺎ، ﻭﻴﻌﻭﺩ ﻫﺫﺍ ﺇﻟﻰ ﺘﺒﻨﻲ ﺍﻟﻌﺩﻴﺩ ﻤﻥ ﺍﻟﺒﻠﺩﺍﻥ ﺍﻟﻌﺭﺒﻴﺔ ﺫﺍﺕ ﺍﻟﻔﻭﺍﺌﺽ ﺍﻟﻤﺎﻟﻴﺔ ﺍﻟﻨﻔﻁﻴﺔ، ﺨﺎﺼـﺔ 
 ﺎﺍﺴـﺘﺭﺍﺘﻴﺠﻴ  ﻭﺘﻌﺘﺒﺭ ﺤـﻼ  .ﻨﺸﺎﺀ ﺼﻨﺎﺩﻴﻕ ﺴﻴﺎﺩﻴﺔﻤﻊ ﺍﻻﺭﺘﻔﺎﻋﺎﺕ ﺍﻟﺤﺎﺼﻠﺔ ﻤﺅﺨﺭﺍ ﻓﻲ ﺃﺴﻌﺎﺭ ﺍﻟﻨﻔﻁ ﺇﻟﻰ ﺍ
ﺒﺎﻟﺸـﻜل ﻟﻠﺩﻭل ﺍﻟﻌﺭﺒﻴﺔ ﺫﺍﺕ ﺍﻟﻔﻭﺍﺌﺽ ﺍﻟﻨﻔﻁﻴﺔ ﻤﻥ ﺃﺠل ﺘﺭﺸﻴﺩ ﻫﺫﻩ ﺍﻟﻔﻭﺍﺌﺽ، ﻭﻟﻜﻥ ﺒﺸـﺭﻁ ﺍﺴـﺘﺜﻤﺎﺭﻫﺎ 
 .ﺯﻤﺔ ﻋﻠﻴﻬﺎ ﻤﻥ ﻗﺒل ﺍﻟﻬﻴﺌﺎﺕ ﺍﻟﻤﻌﻨﻴﺔ، ﻟﻠﺤﻔﺎﻅ ﻋﻠﻰ ﺍﻟﻤـﺎل ﺍﻟﻌـﺎﻡ ﻼﻤﺔ ﺍﻟﺍﺭﺍﻟﺤﺴﻥ، ﻭﻓﺭﺽ ﺍﻟﺭﻗﺎﺒﺔ ﻭﺍﻟﺼ
ﻫﺫﺍ  ﺠﻬﺎﺯ ﺃﺒﻭﻅﺒﻲ ﻟﻸﺴﺘﺜﻤﺎﺭ ,ﺍﻟﺼﻨﺎﺩﻴﻕ ﺍﻟﺴﻴﺎﺩﻴﺔ ﻹﻤﺎﺭﺓ ﺃﺒﻭﻅﺒﻲﻟﺘﺠﺭﺒﺔ ﺒﻌﺽ ﻤﻨﻪ ﺒﺎﻟﻨﺴﺒﺔ  ﻭﻫﻭ ﻤﺎ ﺭﺃﻴﻨﺎ
ﺒﺈﻤﺎﺭﺓ ﺃﺒﻭﻅﺒﻲ، ﻓﻬـﺫﺍ " ﺼﻨﺩﻭﻕ ﻤﺒﺎﺩﻟﺔ ﻟﻠﺘﻨﻤﻴﺔ"ﻭ , ﺍﻟﺼﻨﺩﻭﻕ ﻴﻌﺘﺒﺭ ﺜﺎﻨﻲ ﺃﻜﺒﺭ ﺼﻨﺩﻭﻕ ﺴﻴﺎﺩﻱ ﻓﻲ ﺍﻟﻌﺎﻟﻡ 
ﺎ ﺃﻥ ﻪ ﺇﻻ ﺃﻨﻪ ﻻ ﻴﻤﻜﻥ ﺍﻟﺤﻜﻡ ﻋﻠﻴﻪ ﺒﺄﻨﻪ ﺤﻘﻕ ﻤﺠﻤل ﺃﻫﺩﺍﻓـﻪ، ﻜﻤ  ـﺍﻟﺼﻨﺩﻭﻕ ﻋﻠﻰ ﺍﻟﺭﻏﻡ ﻤﻥ ﺤﺩﺍﺜﺔ ﺇﻨﺸﺎﺌ
ﻤﺨﻁـﻁ  ﻑ ﺘﻅﻬﺭ ﻓﻲ ﺍﻟﺴﻨﻭﺍﺕ ﺍﻟﻘﺎﺩﻤﺔ ﻜﻤﺎ ﻫﻭ، ﻭﻋﻠﻴﻪ ﻓﺜﻤﺎﺭ ﻫﺫﺍ ﺍﻟﺼﻨﺩﻭﻕ ﺴﻭﻠﺔ ﺍﻻﺠلﺍﺴﺘﺜﻤﺎﺭﺍﺘﻪ ﻁﻭﻴ
   .ﻟﻬﺎ ﻤﻥ ﻗﺒل ﺤﻜﻭﻤﺔ ﺃﺒﻭﻅﺒﻲ
ﺘﺴﺎﻫﻡ ﺼﻨﺎﺩﻴﻕ ﺍﻟﺜﺭﻭﺓ ﺍﻟﺴﻴﺎﺩﻴﺔ ﻓﻲ ﺍﻟﺤﻔﺎﻅ ﻋﻠﻰ ﺤﻕ ﺍﻷﺠﻴﺎل ﺍﻟﻘﺎﺩﻤﺔ، ﻭﺍﻻﺴﺘﻌﺩﺍﺩ ﺇﻟﻰ ﻋﺼﺭ ﻤـﺎ 
ﺭ ﺒﻴﺌـﺔ ﻤﻼﺌﻤـﺔ ﻼﺯﻤﺔ ﻤﻥ ﺃﺠل ﺘـﻭﻓﻴ ﻀﺭﻭﺭﺓ ﺍﻟﻌﻤل ﺒﺸﻜل ﻤﻜﺜﻑ، ﻭﺨﻠﻕ ﻜل ﺍﻟﺘﺴﻬﻴﻼﺕ ﺍﻟ, ﺒﻌﺩ ﺍﻟﻨﻔﻁ
ﺇﻋﺎﺩﺓ ﺍﻟﻨﻅﺭ ﺒﺸﺄﻥ ﺘﻭﺠﻬﺎﺕ ﺍﻟﺠﻐﺭﺍﻓﻴﺔ ﺍﻻﺴﺘﺜﻤﺎﺭﻴﺔ، ﻨﻅﺭﺍ ﻭ, ﺴﺘﺜﻤﺎﺭﺍﺕ ﺼﻨﺎﺩﻴﻕ ﺍﻟﺜﺭﻭﺓ ﺍﻟﺴﻴﺎﺩﻴﺔ ﺍﻟﻌﺭﺒﻴﺔﻹ
ﻟﻤﺎ ﺸﻬﺩﻨﺎﻩ ﻤﻥ ﻤﻴل ﻫﺫﻩ ﺍﻟﺼﻨﺎﺩﻴﻕ ﻨﺤﻭ ﺍﻷﺴﻭﺍﻕ ﺍﻟﺨﺎﺭﺠﻴﺔ ﻋﻠﻰ ﺤﺴﺎﺏ ﺍﻻﺴﺘﺜﻤﺎﺭ ﺍﻟﻤﺤﻠﻰ، ﻭﺍﻟـﺫﻱ ﻤـﻥ 
  .ﺍﻟﺒﻠﺩ ﻜﻜلﺍﻗﺘﺼﺎﺩ ﻘﻴﻕ ﻓﻭﺍﺌﺩ ﻜﺒﻴﺭ ﺘﻌﻭﺩ ﻋﻠﻰ ﻤﺴﺘﻭﻯ ﺘﺤ  -ﻫﺫﺍ ﺍﻻﺨﻴﺭ-ﺸﺄﻨﻪ 
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  ﺍﻟﺨﺎﺘﻤﺔ 
ﺘﻌﺘﺒﺭ ﺼﻨﺎﺩﻴﻕ ﺍﻟﺜﺭﻭﺓ ﺍﻟﺴﻴﺎﺩﻴﺔ ﻓﻲ ﻗﻠﺏ ﺍﻟﺘﺤﻭل ﻨﻅﺭﺍ ﻟﻤﺎ ﺘﺸﻬﺩﻩ ﻤﻥ ﺘﻁﻭﺭ ﻜﺒﻴﺭ ﻤﻥ ﺴﻨﺔ ﻷﺨﺭﻯ ﺤﻴﺙ 
ﺃﺼﺒﺢ ﻴﻨﻅﺭ ﻟﻬﺎ ﺒﺄﻥ ﺘﺴﺘﻁﻴﻊ ﺃﻥ ﺘﻠﻌﺏ ﺩﻭﺭ ﺒﺎﺭﺯﺍﹰ ﻓﻲ ﺍﻟﻤﻨﻅﻭﻤﺔ ﺍﻟﻤﺎﻟﻴﺔ ﺍﻟﻌﺎﻟﻤﻴﺔ، ﻭﻋﻠﻰ ﺍﻋﺘﺒﺎﺭ ﺍﻟﺼﻨﺎﺩﻴﻕ 
ﻓﻲ ( ﺩﻭل ﺍﻟﻌﺭﺒﻴﺔ ﺍﻟﻨﻔﻁﻴﺔ) ﺍﻟﺴﻴﺎﺩﻴﺔ ﺍﻟﻌﺭﺒﻴﺔ ﻀﻤﻥ ﻫﺫﻩ ﺍﻟﺼﻨﺎﺩﻴﻕ ﻓﺘﻁﻭﺭﻫﺎ ﻴﺠﻌل ﺍﻟﺩﻭل ﺍﻟﻤﺎﻟﻜﺔ ﻟﻬﺎ
ﺤﺘﻤﻴﺔ ﺍﺴﺘﻐﻼل ﻷﺼﻭﻟﻬﺎ ﺍﻟﻤﺎﻟﻴﺔ ﺒﻤﺎ ﻴﻌﻭﺩ ﺒﺎﻟﻨﻔﻊ ﻋﻠﻰ ﻤﺴﺘﻭﻯ ﺍﻻﻗﺘﺼﺎﺩ ﺍﻟﻭﻁﻨﻲ، ﻭﺍﻟﺴﻴﺭ ﺇﻟﻰ ﺍﻷﻤﺎﻡ ﻤﻥ 
ﺃﺠل ﺩﻋﻡ ﺍﻟﺘﻨﻤﻴﺔ ﺍﻻﻗﺘﺼﺎﺩﻴﺔ ﺒﺒﻠﺩﺍﻨﻬﺎ، ﻭﻤﺎ ﻴﻌﻠل ﺍﻟﺘﻁﻭﺭ ﺍﻟﻜﺒﻴﺭ ﻓﻲ ﺍﻟﺼﻨﺎﺩﻴﻕ ﺍﻟﻌﺭﺒﻴﺔ ﻫﻭ ﻤﺎ ﺘﺸﻬﺩﻩ ﺨﻼل 
 8002ﻓﻴﻤﺎ ﻋﺩﺍ ﻤﻨﺘﺼﻑ ﻋﺎﻡ  0002ﺍﻟﻨﻔﻁ ﺍﺒﺘﺩﺀﺍ ﻤﻥ ﺴﻨﺔ ﻫﺫﻩ ﺍﻟﺴﻨﻭﺍﺕ ﻤﻥ ﺍﺭﺘﻔﺎﻋﺎﺕ ﻜﺒﻴﺭﺓ ﻓﻲ ﺃﺴﻌﺎﺭ 
ﺃﻴﻥ ﺍﻨﺨﻔﺽ ﺍﻟﻰ ﻤﺴﺘﻭﻴﺎﺕ ﻗﻴﺎﺴﻴﺔ ﻟﻴﻌﻭﺩ ﻭﻴﺭﺘﻔﻊ ﻤﺠﺩﺩﺍ، ﻓﻬﺫﺍ ﺍﻻﺭﺘﻔﺎﻉ ﻓﻲ ﺍﻻﺴﻌﺎﺭ ﻴﺠﻌل ﻤﻥ ﺍﻟﺼﻨﺎﺩﻴﻕ 
ﺍﻟﻌﺭﺒﻴﺔ ﺘﻤﺘﻠﻙ ﻷﺼﻭل ﻤﺎﻟﻴﺔ ﺘﻤﻜﻨﻬﺎ ﻤﻥ ﺤﻔﺎﻅ ﻋﻠﻰ ﺜﺭﻭﺍﺕ ﺃﺠﻴﺎل ﺍﻟﻤﺴﺘﻘﺒل، ﺴﻭﺍﺀ ﺍﻨﺤﺼﺭ ﻨﻀﻭﺏ ﺍﻟﻨﻔﻁ 
  .ﻴﺎﻁﺎﺕ ﺍﻟﻨﻔﻁﻴﺔ ﺍﻟﻌﺭﺒﻴﺔ ﺃﻭ ﺒﺘﺤﻭل ﺍﻟﻌﺎﻟﻡ ﺇﻟﻰ ﻤﺼﺎﺩﺭ ﺍﻟﻁﺎﻗﺔ ﺍﻟﺒﺩﻴﻠﺔﻨﻀﻭﺒﺎ ﻁﺒﻴﻌﻴﺎ ﺃﻱ ﺒﻨﻔﺎﺫ ﺍﻻﺤﺘ
ﺇﻥ ﺼﻨﺎﺩﻴﻕ ﺍﻟﺜﺭﻭﺓ ﺍﻟﺴﻴﺎﺩﻴﺔ ﺍﻟﻌﺭﺒﻴﺔ ﻟﻬﺎ ﺇﻤﻜﺎﻨﻴﺔ ﺘﺭﺸﻴﺩ ﺍﻹﻴﺭﺍﺩﺍﺕ ﻟﺒﻠﺩﺍﻨﻬﺎ، ﺒﺸﺭﻁ ﺃﻥ ﺘﻜﻭﻥ ﻫﻨﺎﻙ 
ﺇﺩﺍﺭﺓ ﺴﻠﻴﻤﺔ ﻟﻠﻌﻭﺍﺌﺩ ﺍﻟﻨﻔﻁﻴﺔ، ﻭﺇﺴﺘﺭﺍﺘﻴﺠﻴﺔ ﺘﻨﻤﻭﻴﺔ ﻤﺒﻨﻴﺔ ﻋﻠﻰ ﺘﺨﻁﻴﻁ ﻤﻼﺀﻡ ﻟﻠﻅﺭﻭﻑ ﺍﻻﻗﺘﺼﺎﺩﻴﺔ ﻟﻜل 
ﺠﻬﺎﺯ ﺃﺒﻭﻅﺒﻲ "ﻟﺘﺠﺭﺒﺔ ﺇﻤﺎﺭﺓ ﺃﺒﻭﻅﺒﻲ ﻭﺍﻟﻤﻤﺜﻠﺔ ﺒﺼﻨﺩﻭﻗﻴﻬﺎ ﺎ ﻤﻨﻪ ﺒﺎﻟﻨﺴﺒﺔ ﺒﻌﻀ ﻤﺎ ﺭﺃﻴﻨﺎﺩﻭﻟﺔ، ﻭﻫﻭ 
ﻥ، ﺍﻷﻭل ، ﻓﻬﺫﺍﻥ ﺍﻟﺼﻨﺩﻭﻗﺎﻥ ﻴﻌﺘﺒﺭﺍﻥ ﻨﻤﻭﺫﺠﺎﻥ ﻤﺨﺘﻠﻔﺎ"ﺼﻨﺩﻭﻕ ﻤﺒﺎﺩﻟﺔ ﻟﻠﺘﻨﻤﻴﺔ"ﻭ( AIDA" )ﻟﻼﺴﺘﺜﻤﺎﺭ
ﻲ ﺘﻘﺎﻋﺩ ﺍﻟﻤﻌﺎﺸﺎﺕ ﺍﻟﺤﻜﻭﻤ"ﺼﻭل ﺍﻟﻜﺒﻴﺭﺓ ﻭﻴﺤﺘل ﺒﻬﺎ ﺍﻟﻤﺭﺘﺒﺔ ﺍﻟﺜﺎﻨﻴﺔ ﻋﺎﻟﻤﻴﺎﹰ ﺒﻌﺩ ﺼﻨﺩﻭﻕ ﺍﻷﻴﺴﺘﺜﻤﺭ 
ﻭﻴﻌﺘﺒﺭ ﻤﻥ ﺒﻴﻥ ﺍﻟﺼﻨﺎﺩﻴﻕ ﺍﻟﻘﺩﻴﻤﺔ ﻭﺘﺭﺘﻜﺯ ﺍﺴﺘﺜﻤﺎﺭﺘﻪ ﻓﻲ ﺍﻷﺴﻭﺍﻕ ﺍﻟﺨﺎﺭﺠﻴﺔ ﻭﻟﻪ ﺍﺴﺘﺭﺍﺘﻴﺠﻴﺔ " ﺍﻟﺘﺭﻭﻴﺠﻲ
ﺍﺴﺘﺜﻤﺎﺭﻴﺔ ﻁﻭﻴﻠﺔ ﺍﻟﻤﺩﻯ، ﺃﻤﺎ ﺍﻟﺜﺎﻨﻲ ﻋﻠﻰ ﺍﻟﺭﻏﻡ ﻤﻥ ﺤﺩﺍﺜﺔ ﺇﻨﺸﺎﺌﻪ ﺇﻻ ﺃﻨﻪ ﻴﺭﻜﺯ ﺍﺴﺘﺜﻤﺎﺭﺍﺘﻪ ﺒﺩﺍﺨل ﺇﻤﺎﺭﺓ 
  .ﺃﺒﻭﻅﺒﻲ ﻭﺍﻹﻤﺎﺭﺍﺕ ﺍﻟﻌﺭﺒﻴﺔ ﺍﻟﻤﺘﺤﺩﺓ
ﻨﻬﻤﺎ ﺤﻘﻘﺎ ﻤﺠﻤل ﺃﻫﺩﺍﻓﻬﻤﺎ، ﻭﺫﻟﻙ ﻋﻠﻰ ﺍﻋﺘﺒﺎﺭﻫﻤﺎ ﻤﻥ ﻻ ﻴﻤﻜﻥ ﺍﻟﺤﻜﻡ ﻋﻠﻰ ﺍﻟﺼﻨﺩﻭﻗﻴﻥ ﺒﺄ
 ﻑ ﺘﻅﻬﺭ ﻓﻲ ﺍﻟﺴﻨﻭﺍﺕ ﺍﻟﻘﺎﺩﻤﺔ ﻜﻤﺎ ﻫﻭﻥ ﺴﻭﺍﻷﺠل، ﻭﻋﻠﻴﻪ ﻓﺜﻤﺎﺭ ﻫﺫﺍﻥ ﺍﻟﺼﻨﺩﻭﻗﺎﺍﻟﻤﺴﺘﺜﻤﺭﻴﻥ ﺍﻟﻁﻭﻴﻠﻲ 
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  :ﻨﺘﺎﺌﺞ ﺍﺨﺘﺒﺎﺭ ﺍﻟﻔﺭﻀﻴﺎﺕ
  :ﻰﻓﻴﻤﺎ ﻴﺘﻌﻠﻕ ﺒﺎﻟﻔﺭﻀﻴﺎﺕ ﺍﻟﻤﻘﺘﺭﺤﺔ ﻓﻲ ﻤﻘﺩﻤﺔ ﺍﻟﺩﺭﺍﺴﺔ ﻓﻘﺩ ﺘﻡ ﺍﻟﺘﻭﺼل ﺇﻟ  
ﺃﻥ ﺍﻟﺼﻨﺎﺩﻴﻕ ﺍﻟﺴﻴﺎﺩﻴﺔ  ﻭﺫﻟﻙ ﻤﻥ ﺨﻼل ،ﺼﺤﺔ ﺍﻟﻔﺭﻀﻴﺔ ﺍﻷﻭﻟﻰ ﺇﺜﺒﺎﺕﺘﻡ  :ﺍﺨﺘﺒﺎﺭ ﺍﻟﻔﺭﻀﻴﺔ ﺍﻷﻭﻟﻰ( 1
ﻜﺎﻥ ﻋﺩﺩﻫﺎ ﺼﻨﺩﻭﻕ ﻭﺍﺤﺩ، ﻟﻴﺼل ﺃﻭﺍﺨﺭ ﺍﻟﺜﻤﺎﻨﻴﻨﺎﺕ ﻭﺒﺩﺍﻴﺔ  3591ﺍﻟﻌﺭﺒﻴﺔ ﺸﻬﺩﺕ ﺘﻁﻭﺭﺍﹰ ﻓﺨﻼل ﻋﺎﻡ 
ﺎﹰ ﻓﻲ ﻅل ﺨﺼﻭﺼﺼﻨﺩﻭﻕ، ﻭﻫﻲ ﻓﻲ ﺘﺯﺍﻴﺩ ﻤﺴﺘﻤﺭ  71ﺍﻟﺘﺴﻌﻴﻨﻴﺎﺕ ﺃﺭﺒﻌﺔ ﺼﻨﺎﺩﻴﻕ ﻓﻘﻁ، ﻟﺘﺼل ﺤﺎﻟﻴﺎﹰ ﺇﻟﻰ 
ﺇﺭﺘﻔﺎﻉ ﺃﺴﻌﺎﺭ ﺍﻟﻨﻔﻁ ﻭ ﺘﺭﺍﻜﻡ ﻋﻭﺍﺌﺩ ﺍﺴﺘﺜﻤﺎﺭﺍﺕ ﻫﺫﺍ ﺍﻟﺼﻨﺎﺩﻴﻕ ﺒﺎﻹﻀﺎﻓﺔ ﺇﻟﻰ ﺃﻨﺸﺎﺀ ﺒﻌﺽ ﺍﻟﺩﻭل ﻟﺼﻨﺎﺩﻴﻕ 
  .ﺃﻭل ﻤﺭﺓ
، ﻓﺎﻻﻗﺘﺼﺎﺩﻴﺎﺕ ﺍﻟﻌﺭﺒﻴـﺔ ﺍﻟﻨﻔﻁﻴـﺔ ﺘﻭﺼﻠﻨﺎ ﺇﻟﻰ ﺇﺜﺒﺎﺕ ﺼﺤﺔ ﺍﻟﻔﺭﻀﻴﺔ ﺍﻟﺜﺎﻨﻴﺔ :ﺍﺨﺘﺒﺎﺭ ﺍﻟﻔﺭﻀﻴﺔ ﺍﻟﺜﺎﻨﻴﺔ( 2
ﻲ ﺃﺴﻌﺎﺭ ﺍﻟﻨﻔﻁ ﻭﺍﻟﻐﺎﺯ ﻓﻲ ﺍﻷﺴﻭﺍﻕ ﺍﻟﻌﺎﻟﻤﻴـﺔ ﻻﺯﺍﻟﺕ ﺭﻫﻴﻨﺔ ﻗﻁﺎﻉ ﺍﻟﻤﺤﺭﻭﻗﺎﺕ، ﻓﻜل ﺍﺭﺘﻔﺎﻉ ﺃﻭ ﺍﻨﺨﻔﺎﺽ ﻓ
ﻴﻨﻌﻜﺱ ﻋﻠﻰ ﺍﻗﺘﺼﺎﺩﻴﺎﺕ ﻫﺫﻩ ﺍﻟﺩﻭل ﻭﻋﻠﻰ ﺨﻁﻁ ﺍﻟﺘﻨﻤﻴﺔ ﺍﻻﻗﺘﺼﺎﺩﻴﺔ، ﻤﺎ ﻴﺯﻴﺩ ﻤﻥ ﻤﺸـﻜﻠﺔ ﺨﻠـﻕ ﺘﻨﻭﻴـﻊ 
  .ﺍﻓﺘﺼﺎﺩﻱ ﻓﻲ ﺤﺎﻟﺔ ﻋﺩﻡ ﻭﺠﻭﺩ ﺒﺩﻴل ﺨﺎﺭﺝ ﻗﻁﺎﻉ ﺍﻟﻤﺤﺭﻭﻗﺎﺕ
ﺠﺭﺒﺔ ﺼﻨﺩﻭﻗﻲ ، ﻤﻥ ﺨﻼل ﺍﻟﺘﻁﺭﻕ ﻟﺘﺘﻭﺼﻠﻨﺎ ﺇﻟﻰ ﺇﺜﺒﺎﺕ ﺼﺤﺔ ﻫﺫﻩ ﺍﻟﻔﺭﻀﻴﺔ: ﺍﺨﺘﺒﺎﺭ ﺍﻟﻔﺭﻀﻴﺔ ﺍﻟﺜﺎﻟﺜﺔ( 3
ﻓﻲ ﺍﻟﻌﺩﻴﺩ ﻤﻥ " ﻤﺒﺎﺩﻟﺔ ﻟﻠﺘﻨﻤﻴﺔ"ﻭ ﺼﻨﺩﻭﻕ " ﺠﻬﺎﺯ ﺃﺒﻭﻅﺒﻲ ﻟﻼﺴﺘﺜﻤﺎﺭ"ﺇﻤﺎﺭﺓ ﺃﺒﻭﻅﺒﻲ، ﺤﻴﺙ ﺍﺴﺘﺜﻤﺭ ﻜل ﻤﻥ 
ﻓﻜل ﻤﻨﻬﻤﺎ ﺍﺘﺒـﻊ ﺍﻻﺴﺘﺜﻤﺎﺭﺍﺕ ﺴﻭﺍﺀﺍ ﻋﻠﻰ ﻤﺴﺘﻭﻯ ﺍﻷﺴﻭﺍﻕ ﺍﻟﻤﺤﻠﻴﺔ ﺃﻡ ﻋﻠﻰ ﻤﺴﺘﻭﻱ ﺍﻷﺴﻭﺍﻕ ﺍﻟﺨﺎﺭﺠﻴﺔ، 
ﺜـﺭﻭﺍﺕ ﻟﺼـﺎﻟﺢ ﺍﻟﺎﺩﻱ ﻭﺍﺴﺘﻐﻼل ﺇﻻ ﺃﻨﻬﺎ ﺘﺼﺏ ﻜﻠﻬﺎ ﻓﻲ ﺘﺤﻘﻴﻕ ﻫﺩﻑ ﺍﻟﺘﻨﻭﻴﻊ ﺍﻻﻗﺘﺼ ﺍﺴﺘﺭﺍﺘﻴﺠﻴﺔ ﺨﺎﺼﺔ
ﺍﻋﺘﻤﺩ ﻋﻠﻰ ﺍﻤﺘﻼﻙ ﺤﺼﺹ ﻓـﻲ ﺸـﺭﻜﺎﺕ " ﺠﻬﺎﺯ ﺃﺒﻭﻅﺒﻲ ﻟﻼﺴﺘﺜﻤﺎﺭ"ﺍﻷﺠﻴﺎل ﺍﻟﻘﺎﺩﻤﺔ، ﺤﻴﺙ ﻻﺤﻁﻨﺎ ﺃﻥ 
ﻋﺎﻟﻤﻴﺔ ﻓﻲ ﻜل ﻤﻥ ﺍﻟﻭﻻﻴﺎﺕ ﺍﻟﻤﺘﺤﺩﺓ ﺍﻷﻤﺭﻴﻜﻴﺔ ﻭﺩﻭل ﺍﻻﺘﺤﺎﺩ ﺍﻷﻭﺭﻭﺒﻲ، ﺃﻱ ﺃﻨﻪ ﻴﻤﻴل ﻟﻼﺴﺘﺜﻤﺎﺭ ﺨـﺎﺭﺝ 
ﺴﺘﺜﻤﺎﺭ ﺒﺩﺍﺨل ﺍﻻﻤـﺎﺭﺓ ﻤـﻊ ﺍﻟﺘﺭﻜﻴـﺯ ﻋﻠـﻰ ﻴﻤﻴل ﻟﻼ" ﻤﺒﺎﺩﻟﺔ ﻟﻠﺘﻨﻤﻴﺔ"ﺍﻤﺎﺭﺓ ﺃﺒﻭﻅﺒﻲ، ﻓﻲ ﺤﻴﻥ ﺼﻨﺩﻭﻕ 
  .ﺍﻻﺴﺘﺜﻤﺎﺭ ﺍﻟﻤﺒﺎﺸﺭ ﻋﻠﻰ ﺤﺴﺎﺏ ﺍﻻﺴﺘﺜﻤﺎﺭ ﺍﻟﻐﻴﺭ ﺍﻟﻤﺒﺎﺸﺭ
  :ﻨﺘﺎﺌﺞ ﺍﻟﺩﺭﺍﺴﺔ
  :ﺇﻥ ﺃﻫﻡ ﻤﺎ ﻴﻤﻜﻥ ﺃﻥ ﻨﺴﺘﺨﻠﺼﻪ ﻤﻥ ﺍﻟﻨﺘﺎﺌﺞ ﻓﻲ ﻫﺫﻩ ﺍﻟﺩﺭﺍﺴﺔ ﻨﻭﺭﺩﻫﺎ ﻓﻲ ﺍﻵﺘﻲ  
ﺘﺸﻬﺩ ﺼﻨﺎﺩﻴﻕ ﺍﻟﺜﺭﻭﺓ ﺍﻟﺴﻴﺎﺩﻴﺔ ﺍﻟﻌﺭﺒﻴﺔ ﺘﻁﻭﺭﺍ ﻜﺒﻴﺭﺍ ﻭﻤﺴﺘﻤﺭﺍ ﺴﻭﺍﺀ ﻤﻥ ﺤﻴﺙ ﺤﺠﻤﻬﺎ ﺃﻭ ﻋﺩﺩﻫﺎ،  -1
ﻭﻴﻌﻭﺩ ﻫﺫﺍ ﺇﻟﻰ ﺘﺒﻨﻲ ﺍﻟﻌﺩﻴﺩ ﻤﻥ ﺍﻟﺒﻠﺩﺍﻥ ﺍﻟﻌﺭﺒﻴﺔ ﺫﺍﺕ ﺍﻟﻔﻭﺍﺌﺽ ﺍﻟﻤﺎﻟﻴﺔ ﺍﻟﻨﻔﻁﻴﺔ، ﺨﺎﺼﺔ ﻤﻊ ﺍﻻﺭﺘﻔﺎﻋﺎﺕ 
  .ﺍﻟﺤﺎﺼﻠﺔ ﻤﺅﺨﺭﺍ ﻓﻲ ﺃﺴﻌﺎﺭ ﺍﻟﻨﻔﻁ ﺇﻟﻰ ﺇﻨﺸﺎﺀ ﺼﻨﺎﺩﻴﻕ ﺴﻴﺎﺩﻴﺔ
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ﻟﻠﺩﻭل ﺍﻟﻌﺭﺒﻴﺔ ﺫﺍﺕ ﺍﻟﻔﻭﺍﺌﺽ ﺍﻟﻨﻔﻁﻴﺔ ﻤﻥ  ﺎﺍﺴﺘﺭﺍﺘﻴﺠﻴ ﺓ ﺍﻟﺴﻴﺎﺩﻴﺔ ﻀﺭﻭﺭﺓ، ﻭﺤﻼﺘﻌﺘﺒﺭ ﺼﻨﺎﺩﻴﻕ ﺍﻟﺜﺭﻭ -2
ﺃﺠل ﺘﺭﺸﻴﺩ ﻫﺫﻩ ﺍﻟﻔﻭﺍﺌﺽ، ﻭﻟﻜﻥ ﺒﺸﺭﻁ ﺍﺴﺘﺜﻤﺎﺭﻫﺎ ﺒﺎﻟﺸﻜل ﺍﻟﺤﺴﻥ، ﻭﻓﺭﺽ ﺍﻟﺭﻗﺎﺒﺔ ﻭﺍﻟﺼﺎﺭﻤﺔ ﺍﻟﻼﺯﻤﺔ 
  .ﻋﻠﻴﻬﺎ ﻤﻥ ﻗﺒل ﺍﻟﻬﻴﺌﺎﺕ ﺍﻟﻤﻌﻨﻴﺔ، ﻟﻠﺤﻔﺎﻅ ﻋﻠﻰ ﺍﻟﻤﺎل ﺍﻟﻌﺎﻡ
ﻰ ﺤﻕ ﺍﻷﺠﻴﺎل ﺍﻟﻘﺎﺩﻤﺔ، ﻭﺍﻻﺴﺘﻌﺩﺍﺩ ﺇﻟﻰ ﻋﺼﺭ ﻤﺎ ﺒﻌﺩ ﺘﺴﺎﻫﻡ ﺼﻨﺎﺩﻴﻕ ﺍﻟﺜﺭﻭﺓ ﺍﻟﺴﻴﺎﺩﻴﺔ ﻓﻲ ﺍﻟﺤﻔﺎﻅ ﻋﻠ - 3
  .ﺍﻟﻨﻔﻁ
ﺼﻨﺎﺩﻴﻕ ﺍﻟﺜﺭﻭﺓ ﺍﻟﺴﻴﺎﺩﻴﺔ ﻓﻲ ﺍﻟﺴﻨﻭﺍﺕ ﺍﻟﻘﺎﺩﻤﺔ ﺴﻭﻑ ﻴﻜﻭﻥ ﻟﻬﺎ ﺩﻭﺭ ﺃﻜﺒﺭ ﻓﻲ ﺍﻟﻤﻨﻅﻭﻤﺔ ﺍﻟﻤﺎﻟﻴﺔ  - 4
  .ﺍﻟﻌﺎﻟﻤﻴﺔ ﻟﻤﺎ ﺃﻅﻬﺭﺘﻪ ﻤﻥ ﻨﻤﻭ ﺴﺭﻴﻊ ﻓﻲ ﺤﺠﻡ ﺃﺼﻭﻟﻬﺎ ﻭﺘﻀﺎﻋﻑ ﻓﻲ ﻋﺩﺩ ﺼﻨﺎﺩﻴﻘﻬﺎ
ﺒل ﻗﺩ ﺘﺘﻌﺩﺍﻩ ﺍﻟﺩﻭﻟﺔ ﻭﺘﻭﺴﻊ ﻤﻥ  ،ﻴﻕ ﻫﺩﻑ ﻭﺤﻴﺩﻟﻴﺱ ﺒﺎﻟﻀﺭﻭﺭﺓ ﺃﻥ ﻴﻨﺸﺊ ﺍﻟﺼﻨﺩﻭﻕ ﺍﻟﺴﻴﺎﺩﻱ ﻟﺘﺤﻘ -5
ﻜﺄﻥ ﻴﻨﺸﺄ ﺍﻟﺼﻨﺩﻭﻕ ﻓﻲ ﺍﻟﺒﺩﺍﻴﺔ ﺒﻐﺭﺽ ﺍﻟﺤﻔﺎﻅ ﻋﻠﻰ  ،ﺃﻫﺩﺍﻓﻪ ﻋﻠﻰ ﺤﺴﺏ ﺍﻟﻅﺭﻭﻑ ﺍﻟﺘﻲ ﻗﺩ ﻴﻤﺭ ﺒﻬﺎ
 ،ﻭﻤﻥ ﺜﻡ ﻴﻀﺎﻑ ﻟﻪ ﻫﺩﻑ ﺍﻟﺘﻨﻭﻴﻊ ﺍﻻﻗﺘﺼﺎﺩﻱ ﺃﻭ ﺘﺤﻘﻴﻕ ﺍﻻﺴﺘﻘﺭﺍﺭ ﺍﻟﻤﺎﻟﻲ ﻟﻠﺩﻭﻟﺔ ،ﺜﺭﻭﺍﺕ ﺍﻷﺠﻴﺎل ﺍﻟﻘﺎﺩﻤﺔ
  .ﺃﻥ ﺘﺠﺘﻤﻊ ﻜل ﻫﺫﻩ ﻓﻲ ﺼﻨﺩﻭﻕ ﻭﺍﺤﺩ ﺃﻭ
ﻴﻌﺘﺒﺭ ﻨﻤﻭﺫﺠﺎ ﺭﺍﺌﺩﺍ ﻓﻲ ﻤﺠﺎل ﺍﺴﺘﻐﻼل ﺍﻟﻌﺎﺌﺩﺍﺕ ﺍﻟﻤﺎﻟﻴﺔ، ﻤﻥ ﺨﻼل ﺍﺴﺘﺜﻤﺎﺭﻩ ﻓﻲ " ﻤﺒﺎﺩﻟﺔ"ﺼﻨﺩﻭﻕ  -6
ﻗﻁﺎﻋﺎﺕ ﻤﺘﻨﻭﻋﺔ، ﻭﻟﻴﺱ ﻫﺫﺍ ﻓﺤﺴﺏ ﺒل ﻓﻲ ﻗﻁﺎﻋﺎﺕ ﺤﺴﺎﺴﺔ ﻭﺭﺍﺌﺩﺓ ﻜﺎﻟﻔﻀﺎﺀ ﻭﺼﻨﺎﻋﺔ ﺍﻟﻁﻴﺭﺍﻥ، 
  .ﺘﻜﻨﻭﻟﻭﺠﻴﺎ ﺍﻟﻤﻌﻠﻭﻤﺎﺕ ﻭﺍﻻﺘﺼﺎﻻﺕ ﺍﻟﻤﺘﻁﻭﺭﺓ ﻭﺍﻟﻁﺎﻗﺔ ﺍﻟﻨﻅﻴﻔﺔ ﻭﻏﻴﺭﻫﺎ
ﺕ ﺨﺒﺭﺍﺕ ﺍﻟﻌﺎﻟﻤﻴﺔ، ﻭﺫﻟﻙ ﺒﺎﻤﺘﻼﻜﻪ ﻟﺤﺼﺹ ﻓﻲ ﺃﻜﺒﺭ ﺍﻟﺸﺭﻜﺎﺍﻟﺍﺴﺘﻔﺎﺩ ﻤﻥ  ﺼﻨﺩﻭﻕ ﻤﺒﺎﺩﻟﺔ ﻟﻠﺘﻨﻤﻴﺔ -7
ﺇﻤﺎﺭﺓ ﺃﺒﻭﻅﺒﻲ، ﻓﻌﻠﻰ ﺴﺒﻴل ﺍﻟﻤﺜﺎل ﺍﻤﺘﻼﻙ ﻤﺒﺎﺩﻟﺔ ﻟﺤﺼﺹ ﻓﻲ ﻭﻜﺎﻟﺔ ﺍﻟﻌﺎﻟﻤﻴﺔ ﻭﺠﺫﺒﻬﺎ ﻟﻼﺴﺘﺜﻤﺎﺭ ﻓﻲ 
ﻟﻁﺎﻟﺒﺔ " ASAN"ﻟﻠﻔﻀﺎﺀ ﺴﻤﺢ ﻟﻬﺎ ﺒﺈﺭﺴﺎل ﻁﺎﻟﺒﺔ ﻟﺘﺭﺒﺹ ﺒﺎﻟﻭﻜﺎﻟﺔ، ﻭﻫﻲ ﺃﻭل ﻤﺭﺓ ﺘﺴﺘﻘﺒل ﻓﻴﻬﺎ " ASAN"
ﺴﻨﻭﺍﺕ ﺍﻟﻘﺭﻴﺒﺔ ﺍﻟﻤﺎﺭﺓ ﺨﻼل ﺎﻹﺎ،  ﺒﺈﻀﺎﻓﺔ ﺇﻟﻰ ﻋﺯﻡ ﻤﺒﺎﺩﻟﺔ ﻟﺼﻨﻊ ﺃﻭل ﻁﺎﺌﺭﺓ ﺒﻟﻠﺘﺩﺭﺏ ﻤﻥ ﺨﺎﺭﺠﻬ
  .ﺍﻟﻘﺎﺩﻤﺔ
ﺒﺘﻨﻤﻴﺔ ﺃﺼﻭﻟﻪ ﻋﻠﻰ ﺍﻟﺭﻏﻡ ﻤﻥ ﺃﻥ ﻫﻨﺎﻙ ﺍﺴﺘﺜﻤﺎﺭﺍﺕ ﻏﻴﺭ ﻤﻌﻠﻥ " ﺠﻬﺎﺯ ﺃﺒﻭﻅﺒﻲ ﻟﻼﺴﺘﺜﻤﺎﺭ"ﺴﺎﻫﻡ  -8
ﻋﻨﻬﺎ، ﺇﻻ ﺃﻨﻪ ﻴﺴﺎﻫﻡ ﻓﻲ ﺘﺤﻭﻴل ﻤﻭﺭﺩ ﻨﺎﻀﺏ ﺘﺤﺕ ﺍﻷﺭﺽ ﺇﻟﻰ ﻤﻭﺭﺩ ﻤﺎﻟﻲ ﻓﻭﻕ ﺍﻷﺭﺽ، ﻤﻥ ﺨﻼل 
ﻭﻏﻴﺭﻫﺎ، ﻤﺎ ﻴﺴﻤﺢ ﺒﺘﺤﻘﻴﻕ " ﺴﻴﺘﻲ ﺠﺭﻭﺏ"ﺜﻤﺎﺭﺍﺕ ﺍﻟﻤﺒﺭﻤﺔ ﻓﻲ ﺸﺭﻜﺎﺕ ﻋﺎﻟﻤﻴﺔ ﺭﺍﺌﺩﺓ ﻜـ ﺘﻠﻙ ﺍﻻﺴﺘ
ﻋﻭﺍﺌﺩ ﺨﺎﺭﺝ ﻗﻁﺎﻉ ﺍﻟﻤﺤﺭﻭﻗﺎﺕ ﺒﺎﻹﻀﺎﻓﺔ ﺇﻟﻰ ﺠﺫﺏ ﺘﻠﻙ ﺍﻻﺴﺘﺜﻤﺎﺭﺍﺕ ﺒﺩﺍﺨل ﺍﻻﻤﺎﺭﺓ ﻭﺍﻻﺴﺘﻔﺎﺩﺓ ﻤﻥ 
  .ﺘﻙ ﺍﻟﺸﺭﻜﺎﺕﻟﻴﺔ ﻜﻨﻭﻟﻭﺠﻴﺎ ﻭﺍﻟﺨﺒﺭﺍﺕ ﺍﻟﻌﻠﻤﻴﺔ ﻭﺍﻟﻌﻤﻠﺍﻟﺘ
  




  :ﺍﻟﺘﻭﺼﻴﺎﺕ ﻭﺍﻻﻗﺘﺭﺍﺤﺎﺕ
  :ﺘﻭﺼﻴﺎﺕ ﻭﺍﻻﻗﺘﺭﺍﺤﺎﺕ ﻓﻲ ﺍﻵﺘﻲﻴﻤﻜﻥ ﺴﺭﺩ ﺃﻫﻡ ﻫﺫﻩ ﺍﻟ
ﻋﻠﻰ ﺍﻟﺩﻭل ﺍﻟﻌﺭﺒﻴﺔ ﺍﻟﻤﺎﻟﻜﺔ ﻟﺼﻨﺎﺩﻴﻕ ﺍﻟﺜﺭﻭﺓ ﺍﻟﺴﻴﺎﺩﻴﺔ ﺇﻋﺎﺩﺓ ﺍﻟﻨﻅﺭ ﺒﺸﺄﻥ ﺘﻭﺠﻬﺎﺕ ﺍﻟﺠﻐﺭﺍﻓﻴﺔ  -1
ﺍﻻﺴﺘﺜﻤﺎﺭﻴﺔ، ﻨﻅﺭﺍ ﻟﻤﺎ ﺸﻬﺩﻨﺎﻩ ﻤﻥ ﻤﻴل ﻫﺫﻩ ﺍﻟﺼﻨﺎﺩﻴﻕ ﻨﺤﻭ ﺍﻷﺴﻭﺍﻕ ﺍﻟﺨﺎﺭﺠﻴﺔ ﻋﻠﻰ ﺤﺴﺎﺏ ﺍﻻﺴﺘﺜﻤﺎﺭ 
  .ﻗﺘﺼﺎﺩ ﺍﻟﺒﻠﺩ ﻜﻜلﻠﻰ ﻤﺴﺘﻭﻯ ﺇﺭ ﺘﻌﻭﺩ ﻋﺘﺤﻘﻴﻕ ﻓﻭﺍﺌﺩ ﻜﺒﻴ  -ﻫﺫﺍ ﺍﻷﺨﻴﺭ-ﺍﻟﻤﺤﻠﻰ، ﻭﺍﻟﺫﻱ ﻤﻥ ﺸﺄﻨﻪ 
ﻀﺭﻭﺭﺓ ﺍﻟﻌﻤل ﺒﺸﻜل ﻤﻜﺜﻑ، ﻭﺨﻠﻕ ﻜل ﺍﻟﺘﺴﻬﻴﻼﺕ ﺍﻟﻼﺯﻤﺔ ﻤﻥ ﺃﺠل ﺘﻭﻓﻴﺭ ﺒﻴﺌﺔ ﻤﻼﺌﻤﺔ  - 2
  .ﻟﻼﺴﺘﺜﻤﺎﺭﺍﺕ ﺼﻨﺎﺩﻴﻕ ﺍﻟﺜﺭﻭﺓ ﺍﻟﺴﻴﺎﺩﻴﺔ ﺍﻟﻌﺭﺒﻴﺔ
ﺍﻟﻌﻤل ﻋﻠﻰ ﺯﻴﺎﺩﺓ ﺍﺴﺘﺜﻤﺎﺭﺍﺕ ﺍﻟﺼﻨﺎﺩﻴﻕ ﺍﻟﺴﻴﺎﺩﻴﺔ ﺍﻟﻌﺭﺒﻴﺔ ﺒﺩﺍﺨل ﺃﺴﻭﺍﻗﻬﺎ ﻭﻓﻲ ﺍﻷﺴﻭﺍﻕ ﺍﻟﻌﺭﺒﻴﺔ ﺍﻟﻐﻴﺭ  - 3
ﻟﻠﺼﻨﺎﺩﻴﻕ، ﻨﻅﺭﺍ ﻟﻤﺎ ﺘﺴﺨﺭ ﺒﻪ ﻫﺫﻩ ﺍﻷﺴﻭﺍﻕ ﻤﻥ ﻋﻭﺍﻤل ﺠﺫﺏ ﺍﻻﺴﺘﺜﻤﺎﺭﺍﺕ، ﻜﻤﺎ ﺘﺴﻤﺢ ﻟﻠﺩﻭل  ﻤﺎﻟﻜﺔ
  .ﺍﻟﻤﺘﻠﻘﻴﺔ ﻻﺴﺘﺜﻤﺎﺭﺍﺕ ﺍﻟﺼﻨﺎﺩﻴﻕ ﺍﻟﻌﺭﺒﻴﺔ ﻤﻥ ﺍﻻﺴﺘﻔﺎﺩﺓ ﻤﻥ ﺘﻠﻙ ﺍﻷﻤﻭﺍل ﺍﻟﻤﺴﺘﺜﻤﺭﺓ ﺒﺩﺍﺨﻠﻬﺎ
ﺍﻟﺼﻨﺎﺩﻴﻕ ﺍﻟﺴﻴﺎﺩﻴﺔ ﺍﻟﻌﺭﺒﻴﺔ ﻋﻠﻰ ﻭﺠﻪ ﺍﻟﻌﻤﻭﻡ ﻭﺇﻤﺎﺭﺓ ﺃﺒﻭﻅﺒﻲ ﻋﻠﻰ ﻭﺠﻪ ﺍﻟﺨﺼﻭﺹ، ﻻ ﺯﺍﻟﺕ  -4
ﺍﻟﺴﻴﺎﺩﻴﺔ ﻏﻴﺭ ﺸﻔﺎﻓﺔ، ﺃﻱ ﻜل ﺍﻟﻤﻌﻠﻭﻤﺎﺕ ﺍﻟﻤﺘﻌﻠﻘﺔ ﺒﺎﺴﺘﺜﻤﺎﺭﺍﺘﻬﺎ ﻏﻴﺭ ﻤﻌﻠﻥ ﻋﻨﻬﺎ ﺒﺎﻟﺘﻔﺼﻴل، ﻭﻫﺫﺍ ﺼﻨﺎﺩﻴﻘﻬﺎ 
ﻤﺎ ﻴﺠﻌل ﺍﻟﺩﻭل ﺍﻟﻤﺘﻠﻘﻴﺔ ﺘﺘﺤﻔﻅ ﻋﻠﻰ ﺍﺴﺘﺜﻤﺎﺭﺍﺘﻬﺎ ﺒﺩﻭﺍﻋﻲ ﺍﻟﻤﺤﺎﻓﻅﺔ ﻋﻠﻰ ﺍﻷﻤﻥ ﺍﻟﻘﻭﻤﻲ ﻜﻤﺎ ﺤﺩﺙ ﻓﻲ 
ﻻ ﺘﻀﻴﻊ ﺍﻟﻭﻻﻴﺎﺕ ﺍﻟﻤﺘﺤﺩﺓ ﻭﺃﻭﺭﻭﺒﺎ، ﻭﻋﻠﻴﻪ ﻻ ﺒﺩ ﻤﻥ ﺍﻟﻌﻤل ﻤﻥ ﺃﺠل ﺯﻴﺎﺩﺓ ﺸﻔﺎﻓﻴﺔ ﺼﻨﺎﺩﻴﻘﻬﺎ ﻟﻜﻰ 
  .ﺍﻟﻔﺭﺹ ﺍﻻﺴﺘﺜﻤﺎﺭﻴﺔ ﺍﻟﻤﺘﺎﺤﺔ
ﻴﻨﺒﻐﻲ ﻋﻠﻰ ﺍﻟﺠﺯﺍﺌﺭ ﺃﻥ ﺘﻔﻜﺭ ﻓﻲ ﺇﻨﺸﺎﺀ ﺼﻨﺩﻭﻕ ﺴﻴﺎﺩﻱ ﻤﺴﺘﻘل، ﻤﻊ ﻤﺭﺍﻋﺎﺓ ﺃﻥ ﻴﻜﻭﻥ ﻫﺫﺍ ﺍﻟﺼﻨﺩﻭﻕ  - 5
ﻤﺒﻨﻴﺎﹰ ﻋﻠﻰ ﻤﻌﺎﻴﻴﺭ ﻭﻅﺭﻭﻑ ﺘﻼﺀﻡ ﺍﻻﻗﺘﺼﺎﺩ ﺍﻟﻭﻁﻨﻲ، ﻜﺎﺴﺘﺜﻤﺎﺭﻩ ﺒﺩﺍﺨل ﺍﻟﺠﺯﺍﺌﺭ ﻨﻅﺭﺍ ﻟﻜﺒﺭ ﺍﻟﻁﺎﻗﺔ 
  . ﺍﻻﺴﺘﻴﻌﺎﺒﻴﺔ ﻟﻼﻗﺘﺼﺎﺩ

















  ﻗـﺎﺌﻤﺔ ﺍﻟﻤﺭﺍﺠـﻊ
  : ﺍﻟﻤﺼﺎﺩﺭ:  ﺃﻭﻻﹰ
 .77ﺍﻟﻘﺭﺁﻥ ﺍﻟﻜﺭﻴﻡ،ﺴﻭﺭﺓ ﺍﻟﻘﺼﺹ، ﺍﻵﻴﺔ  .1
  :ﻤﺭﺍﺠﻊ ﺒﺎﻟﻠﻐﺔ ﺍﻟﻌﺭﺒﻴﺔ :  ﺜﺎﻨﻴﺎﹰ
  :ﺏ ـﻟﻜﺘﺍ  - ﺃ
ﺤﺎﻟﺔ )ﻤﺎﺠﺩ ﺍﻟﻤﻨﻴﻑ ﻭﺁﺨﺭﻭﻥ، ﺍﻟﻁﻔﺭﺓ ﺍﻟﻨﻔﻁﻴﺔ ﺍﻟﺜﺎﻟﺜﺔ ﻭﺍﻨﻌﻜﺎﺴﺎﺕ ﺍﻷﺯﻤﺔ ﺍﻟﻤﺎﻟﻴﺔ ﺍﻟﻌﺎﻟﻤﻴﺔ  .2
ﻤﺭﻜﺯ ﺩﺭﺍﺴﺎﺕ ﺍﻟﻭﺤﺩﺓ ﺍﻟﻌﺭﺒﻴﺔ، ، 1ﻁ، (ﺃﻗﻁﺎﺭ ﻤﺠﻠﺱ ﺍﻟﺘﻌﺎﻭﻥ ﻟﺩﻭل ﺍﻟﺨﻠﻴﺞ ﺍﻟﻌﺭﺒﻴﺔ
 .9002ﻟﺒﻨﺎﻥ،  - ﺒﻴﺭﻭﺕ
ﻋﻠﻲ ﺨﻠﻴﻔﺔ ﺍﻟﻜﻭﺍﺭﻱ ﻭﺁﺨﺭﻭﻥ، ﺍﻟﻁﻔﺭﺓ ﺍﻟﻨﻔﻁﻴﺔ ﺍﻟﺜﺎﻟﺜﺔ ﻭﺍﻨﻌﻜﺎﺴﺎﺕ ﺍﻷﺯﻤﺔ ﺍﻟﻤﺎﻟﻴﺔ ﺍﻟﻌﺎﻟﻤﻴﺔ  .3
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